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ĨĄĐŝů͕ŵĂƐ ƐĞŵƉƌĞ ĚĞƉĞŶĚĞŶƚĞ ĚŽƐ ĞƐĨŽƌĕŽƐ ĚĞŵƵŝƚĂƐ ƉĞƐƐŽĂƐ ƋƵĞ ĚŝĮĐŝůŵĞŶƚĞ ƉŽĚĞƌĞŝ





















O DĞƐƚƌĞ &ĞƌŶĂŶĚŽ ůǀĞƐ͕ ƉĞůĂ ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞ Ğ ĂƉŽŝŽ Ğŵ ƚŽĚĂ Ă ĂŶĄůŝƐĞ  ĞƐƚĂơƐƟĐĂ͘
KďƌŝŐĂĚŽ͕ ƚĂŵďĠŵ͕ ƉĞůŽ ŽůŚĂƌ ŵŝĐƌŽƐĐſƉŝĐŽ ƋƵĞ ĚĞƵ Ă ƚŽĚŽ Ž ƚƌĂďĂůŚŽ͕ ĂũƵĚĂŶĚŽ ŶŽƐ

























ƋƵĞŵĞ ĨĂǌĞŵ ƐĞŶƟƌ ĞƋƵŝůŝďƌĂĚŽ͕ ůŝŐĂĚŽ͕ ƐĂĚŝŽ Ğ ĐŽƌĂũŽƐŽ ƉĂƌĂ ĐŽŶƟŶƵĂƌ Ă ŶĆŽ ĐŚĂŵĂƌ
ƚƌĂďĂůŚŽĂŽĚĞƐĞũŽĚĞƌĞĂůŝǌĂƌĐŽŝƐĂƐ͘
9ŽŵŽĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽĚĂƐĐŝġŶĐŝĂƐĚĂƐĂƷĚĞ͕ĚĂƐƚĞĐŶŽůŽŐŝĂƐĞĚĂĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂĞŵƐĂƷĚĞ͕
ǀĞƌŝĮĐĂͲƐĞ ƋƵĞ ĂƐ ƉĞƐƐŽĂƐ ǀŝǀĞŵŵĂŝƐ ƚĞŵƉŽ͕ŵĂƐ ƉŽƌ ǀĞǌĞƐ ĐŽŵŵĂŝŽƌŵŽƌďŝůŝĚĂĚĞ Ğ
ĚĞƉĞŶĚġŶĐŝĂ͕ŽƋƵĞŝŵƉůŝĐĂƵŵĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽĚŽƐĨĂŵŝůŝĂƌĞƐƉĂƌĂůŝĚĂƌĞŵĐŽŵ
ĞƐƚĂƐŝƚƵĂĕĆŽĞƉĂƌĂƉƌĞƐƚĂƌĞŵĐƵŝĚĂĚŽƐăƐƉĞƐƐŽĂƐĚĞƉĞŶĚĞŶƚĞƐ͘
K ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ ĚĞ ƵŵĂ ƉĞƐƐŽĂ ŶƵŵĂ h/͕ ĚĞǀŝĚŽ Ă Ƶŵ ŵŽƟǀŽ ƵƌŐĞŶƚĞ͕ ŝŵƉůŝĐĂ
ŚĂďŝƚƵĂůŵĞŶƚĞ ƵŵĂ ĞůĞǀĂĚĂ ĚĞƉĞŶĚġŶĐŝĂ Ğ ƉŽƌ ĐŽŶƐĞŐƵŝŶƚĞ ƵŵĂ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ ĚĞ
ƐƵďƐƟƚƵŝĕĆŽĞĚĞĂũƵĚĂŶĂŵĂŝŽƌŝĂĚĂƐĂƟǀŝĚĂĚĞƐďĄƐŝĐĂƐĚĞǀŝĚĂĚŝĄƌŝĂ͘ƐƚĞĨĂĐƚŽ͕ĂƐƐŽĐŝĂĚŽ






ƵŵŵĞƌŽĞǆƉĞƚĂĚŽƌĚĞƵŵĂ ƐŝƚƵĂĕĆŽ ĐŽŵƉůĞǆĂ͕ƋƵĞŶĆŽ ĐŽŵƉƌĞĞŶĚĞĞŶĆŽ ƐĂďĞ ĐŽŵŽ
ůŝĚĂƌ͕ ŐĞƌĂĚŽƌĚĞĞůĞǀĂĚŽƐƚƌĞƐƐ͕ĂŶƐŝĞĚĂĚĞ͕ƐŽďƌĞĐĂƌŐĂĞƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂƐƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂƐ͘Ɛ
ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ ĚŽ ĨĂŵŝůŝĂƌ ĐĞŶƚƌĂŵͲƐĞ ĂŽ ŶşǀĞů ĚĂ ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ͕ ĚŽ ĐŽŶĨŽƌƚŽ͕ ĚŽ
ĂƉŽŝŽ͕ĚĂƉƌĞƐĞŶĕĂĞĚĂŐĞƐƚĆŽĚĂĂŶƐŝĞĚĂĚĞ͕ƉĞůŽƋƵĞĠĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĐŽŶƐĐŝĞŶĐŝĂůŝǌĂƌŽƐ














dƌĂƚĂͲƐĞ ĚĞ Ƶŵ ĞƐƚƵĚŽ ĚĞ ĞŶƐĂŝŽ ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽ͕ ĞĨĞƚƵĂĚŽ ĚĞ ĨŽƌŵĂ ůŽŶŐŝƚƵĚŝŶĂů͕ ĐŽŵ ĚŽŝƐ
ŐƌƵƉŽƐĚĞĨĂŵŝůŝĂƌĞƐĐƵŝĚĂĚŽƌĞƐͲŐƌƵƉŽĚĞĞƐƚƵĚŽĞŐƌƵƉŽĚĞĐŽŶƚƌŽůŽ͕ĐŽŵĚŽŝƐŵŽŵĞŶƚŽƐ
ĚĞĂǀĂůŝĂĕĆŽͲϮϰĂϰϴŚŽƌĂƐƉſƐŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽĞĚŽŝƐŵĞƐĞƐĂƉſƐĂĂůƚĂĚĂh/͘
hƟůŝǌĂƌĂŵͲƐĞ ĐŽŵŽ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ ĚĞ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ͗ Ƶŵ ƋƵĞƐƟŽŶĄƌŝŽ ĐŽŵ ƋƵĞƐƚƁĞƐ
ƐŽĐŝŽĚĞŵŽŐƌĄĮĐĂƐĚŽƐĚŽĞŶƚĞƐĞĨĂŵŝůŝĂƌĞƐĐƵŝĚĂĚŽƌĞƐ͖ŶşǀĞŝƐĚĞĚĞƉĞŶĚġŶĐŝĂĞŐƌĂǀŝĚĂĚĞ
ĚŽƐĚŽĞŶƚĞƐĞĞƐĐĂůĂƐǀĂůŝĚĂĚĂƐƉĂƌĂĂƉŽƉƵůĂĕĆŽƉŽƌƚƵŐƵĞƐĂƋƵĞŶŽƐƉĞƌŵŝƚĞŵĂǀĂůŝĂƌ͗
/Ϳ YƵĂůŝĚĂĚĞ ĚĞ ǀŝĚĂ ;tŽƌůĚ ,ĞĂůƚŚ KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ >ŝĨĞ Ͳ t,KYK>ͲZ&Ϳ͖ //Ϳ
^ŽďƌĞĐĂƌŐĂ;ĞƐĐĂůĂĚĞƐŽďƌĞĐĂƌŐĂĚŽĐƵŝĚĂĚŽƌͲ^Ϳ͖///Ϳ^ŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂ;ƌŝĞĨ
^ǇŵƉƚŽŵ/ŶǀĞŶƚŽƌǇͲ^/ͿĞŝǀͿ^ƚƌĞƐƐƉſƐͲƚƌĂƵŵĄƟĐŽ;dŚĞ/ŵƉĂĐƚŽĨǀĞŶƚ^ĐĂůĞͲ/^ͲZͿ͘



















&ĂĐĞ ĂŽƐ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ ĞŶĐŽŶƚƌĂĚŽƐ ƐƵŐĞƌĞͲƐĞ Ă ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽĚĞƐƚĞŵŽĚĞůŽ Ğŵ ƚŽĚĂƐ ĂƐ
ƵŶŝĚĂĚĞƐĚŽƉĂşƐ͕ĞŶǀŽůǀĞŶĚŽĂƐ ŝŶƐƟƚƵŝĕƁĞƐĞŽƐĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂŝƐĚĞ ƐĂƷĚĞ͘ƐƚĞ
ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ ĨĂĐŝůŝƚĂƌŝĂ Ă ƉƌĞƐƚĂĕĆŽ ĚĞ ĐƵŝĚĂĚŽƐ ĚŽ ĨĂŵŝůŝĂƌ ĐƵŝĚĂĚŽƌ͕  Ă ĚŝŵŝŶƵŝĕĆŽ ĚŽ
ŝŵƉĂĐƚŽŶĞŐĂƟǀŽĚŽ ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽŶƵŵĂh/͕ƋƵĞƌĞŵƚĞƌŵŽƐĚĞƐƚƌĞƐƐƉſƐͲƚƌĂƵŵĄƟĐŽ͕
ƋƵĞƌĞŵƚĞƌŵŽƐĚĞƋƵĂůŝĚĂĚĞĚĞǀŝĚĂ͘


















>ĂƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ ĚĞů ĨĂŵŝůŝĂƌ ƐĞ ĐĞŶƚƌĂŶ ĞŶ ůĂ ĐĂŶƟĚĂĚ ĚĞ ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕ ĚĞů
ĐŽŶĨŽƌƚ͕ĚĞůĂƉŽǇŽ͕ĚĞůĂƉƌĞƐĞŶĐŝĂǇĚĞůĂŐĞƐƟſŶĚĞůĂĂŶƐŝĞĚĂĚ͕ƉŽƌůŽƋƵĞĞƐŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ
ĐŽŶĐŝĞŶĐŝĂƌ Ă ůŽƐ ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ ĚĞ ůĂ ƐĂůƵĚ͕ ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ Ă ůŽƐ ĞŶĨĞƌŵĞƌŽƐ͕ ĚĞ ĞƐƚĂ





ĂůďŝŶŽŵŝŽʹƉĂĐŝĞŶƚĞͬĨĂŵŝůŝĂƌ͕ ĞƐƚĂŶĚŽĞŶĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐĚĞĚĂƌ ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶǇĂƉŽǇĂƌĂ ůĂ
ĨĂŵŝůŝĂĚĞĨŽƌŵĂŐƌĂĚƵĂůǇĞŶĨƵŶĐŝſŶĚĞůĂƐŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐĚĞůĂŵŝƐŵĂ͘


























ƉŽƐŝƟǀĂ ĞŶ Ğů ŐƌƵƉŽ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů ;ĚŝƐŵŝŶƵǇſ Ğů ĞƐƚƌĠƐ ƉŽƐƚƌĂƵŵĄƟĐŽ͕ ůĂ ƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐşĂ
ƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂ͕ůĂƐŽďƌĞĐĂƌŐĂǇĂƵŵĞŶƚſůĂĐĂůŝĚĂĚĚĞǀŝĚĂͿǇƵŶĂĞǀŽůƵĐŝſŶŶĞŐĂƟǀĂĚĞůŐƌƵƉŽ
ĐŽŶƚƌŽů ;ĂƵŵĞŶƚſ Ğů ĞƐƚƌĠƐ ƉŽƐƚƌĂƵŵĄƟĐŽ͕ ůĂ ƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐşĂ ƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂ͕ ůĂƐŽďƌĞĐĂƌŐĂ Ǉ
ĚŝƐŵŝŶƵǇſůĂĐĂůŝĚĂĚĚĞǀŝĚĂͿ͘ /sͿ ůĂƐĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐĞŶƚƌĞůŽƐĚŽƐŐƌƵƉŽƐĞŶƵŶϮǑŵŽŵĞŶƚŽ
ĚĞĞǀĂůƵĂĐŝſŶĨƵĞƌŽŶĞƐƚĂĚşƐƟĐĂŵĞŶƚĞƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂƐ͕ůŽƋƵĞƐĞƚƌĂĚƵĐĞĞŶůĂĞĨĞĐƟǀŝĚĂĚĚĞ
ůĂ ŝŵƉůĂŶƚĂĐŝſŶĚĞůŵŽĚĞůŽĚĞ ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ͘ sͿ >ĂĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂĚĞůƉĂĐŝĞŶƚĞ ƌĞǀĞůĂƵŶĂ
ĂƐŽĐŝĂĐŝſŶ ƉŽƐŝƟǀĂ ĐŽŶ ůĂƐ ǀĂƌŝĂďůĞƐ ĞƐƚƌĠƐ ƉŽƐƚƌĂƵŵĄƟĐŽ͕ ƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐşĂ ƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂ Ǉ
ƐŽďƌĞĐĂƌŐĂ Ǉ ƵŵĂĂƐŽĐŝĂĐŝſŶŶĞŐĂƟǀĂ ĐŽŶ ůĂ ĐĂůŝĚĂĚĚĞ ǀŝĚĂ͘ s/Ϳ >Ă ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶĚĞů








































dƌĄƚĂƐĞĚƵŶĞƐƚƵĚŝŽ ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽ͕ ĚĞƐĞŶƌŽůĂĚŽĚĞ ĨŽƌŵĂ ůŽŶǆŝƚƵĚŝŶĂů͕ ĐŽŶĚŽƵƐ ŐƌƵƉŽƐĚĞ
ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ĐƵŝĚĂĚŽƌĞƐ Ͳ ŐƌƵƉŽ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů Ğ ŐƌƵƉŽ ĐŽŶƚƌŽů͕ ĐŽŶ ĚŽƵƐ ŵŽŵĞŶƚŽƐ ĚĞ
ĂǀĂůŝĂĐŝſŶ͗ϮϰĂϰϴŚŽƌĂƐƚƌĂƐŽŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ͕ĞĚŽƵƐŵĞƐĞƐĚĞƐƉŽŝƐĚĂĂůƚĂŶĂh/͘






WĂƌƟĐŝƉĂƌŽŶ ŶŽ ĞƐƚƵĚŽ ϭϰϭ ĚŽĞŶƚĞƐ Ğ ĐƵŝĚĂĚŽƌĞƐ͕ ƐĞŶĚŽ ƋƵĞ ϳϭ ŝŶƚĞŐƌĂƌŽŶ Ž ŐƌƵƉŽ
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů Ğ ϳϬ Ž ŐƌƵƉŽ ĐŽŶƚƌŽů͘ KƐ ĚŽĞŶƚĞƐ ƋƵĞ ĨŽƌŵĂƌŽŶ ƉĂƌƚĞ ĚŽ ĞƐƚƵĚŽ ĨŽƌŽŶ
ŝŶƚĞƌŶĂĚŽƐŶĂh/ƉŽƌƵƌǆĞŶĐŝĂƐĚĞĐĂƌĄĐƚĞƌŶĞƵƌŽƋƵŝƌƷƌǆŝĐŽ͕ĐƵŶŚĂŝĚĂĚĞŵĞĚŝĂĚĞϲϳĂŶŽƐ
ĞĐƵŶŚĂŐƌĂŶĚĞĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂĞŐƌĂǀĞĚĂĚĞ͘KƐĨĂŵŝůŝĂƌĞƐĐƵŝĚĂĚŽƌĞƐĞƌĂŶŵĂŝƐŶŽǀŽƐ͕ĐƵŶŚĂ
ŝĚĂĚĞ ŵĞĚŝĂ ĚĞ ϱϬ ĂŶŽƐ͕ ŵĂŝŽƌŝƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ ŵƵůůĞƌĞƐ͕ ĐŽŶ ďĂŝǆĂ ĞƐĐŽůĂƌŝĚĂĚĞ͕ ĐĂƐĂĚĂƐ͕
ĞŵƉƌĞŐĂĚĂƐĞƉĞƌƚĞŶĐĞŶƚĞƐĂƵŶŚĂĐůĂƐĞƐŽĐŝĂůŵĞĚŝĂͲďĂŝǆĂ͘









sͿ  ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ ĚŽ ĚŽĞŶƚĞ ĚĞŵŽƐƚƌĂ ƵŶŚĂ ĂƐŽĐŝĂĐŝſŶ ƉŽƐŝƟǀĂ ĐŽĂƐ ǀĂƌŝĂďůĞƐ ĞƐƚƌĠƐ




ƚſĚĂůĂƐƵŶŝĚĂĚĞƐĚŽƉĂşƐ͕ ĂďĂƌĐĂŶĚŽĂ ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶƐĞ ĂĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂŝƐĚĂ ƐĂƷĚĞ͘
ƐƚĞƉƌŽĐĞĚĞŵĞŶƚŽ ĨĂĐŝůŝƚĂƌşĂ ĂƉƌĞƐƚĂĐŝſŶĚĞ ĐƵŝĚĂĚŽƐƉŽƌƉĂƌƚĞĚŽ ĨĂŵŝůŝĂƌ ĐƵŝĚĂĚŽƌ͕  Ă
ĚŝƐŵŝŶƵĐŝſŶ ĚŽ ŝŵƉĂĐƚŽ ŶĞŐĂƟǀŽ ĚŽ ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ ŶĂ h/͕ ƐĞǆĂ ĞŶ ƚĞƌŵŽƐ ĚĞ ĞƐƚƌĠƐ
ƉŽƐƚƌĂƵŵĄƟĐŽŽƵĚĞĐĂůŝĚĂĚĞĚĞǀŝĚĂ͘




ĂƌĞ ůŝǀŝŶŐ ůŽŶŐĞƌ͕  ďƵƚ ŽŌĞŶǁŝƚŚ ŐƌĞĂƚĞƌŵŽƌďŝĚŝƚǇ ĂŶĚ ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ͕ ŝŵƉůǇŝŶŐ ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ
ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ĨĂŵŝůǇ ƚŽ ĚĞĂů ǁŝƚŚ ƚŚŝƐ ƐŝƚƵĂƟŽŶ ĂŶĚ ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ ĐĂƌĞ ĨŽƌ ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ
ƉĞƌƐŽŶƐ͘











ƐŽ ŝƚ ŝƐĞƐƐĞŶƟĂů ƚŽƌĂŝƐĞĂǁĂƌĞŶĞƐƐĂŵŽŶŐŚĞĂůƚŚƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕ĞƐƉĞĐŝĂůůǇŶƵƌƐĞƐƚŽƚŚŝƐ










ƌĞĚƵĐƟŽŶ ŽĨ ƉŽƐƚͲƚƌĂƵŵĂƟĐ ƐƚƌĞƐƐ ĚŝƐŽƌĚĞƌ ĂŶĚ ŝŵƉƌŽǀĞĚ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ůŝĨĞ͘ dŚŝƐ ƐƚƵĚǇ ĂůƐŽ
ƉƌŽĐĞĞĚĞĚĨŽƌďƵƌĚĞŶĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚĂŶĚƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐƐǇŵƉƚŽŵĂƚŽůŽŐǇ͘
















ŽǀĞƌďƵƌĚĞŶ͕ //Ϳ ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ ůĞǀĞůƐ ŽĨ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ůŝĨĞ͖ ///Ϳ &ƌŽŵ ƚŚĞ ϭƐƚ ĞǀĂůƵĂƟŽŶ ƚŽ ƚŚĞ Ϯnd 
ĞǀĂůƵĂƟŽŶ ƟŵĞ ƚŚĞƌĞǁĂƐ Ă ƉŽƐŝƟǀĞ ƚƌĞŶĚ ŝŶ ƚŚĞ ƐƚƵĚǇ ŐƌŽƵƉ ;ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ ƉŽƐƩƌĂƵŵĂƟĐ
ƐƚƌĞƐƐĚŝƐŽƌĚĞƌ͕ ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐƐǇŵƉƚŽŵĂƚŽůŽŐǇ͕ ŽǀĞƌďƵƌĚĞŶĂŶĚŝŶĐƌĞĂƐĞĚƋƵĂůŝƚǇŽĨůŝĨĞͿĂŶĚ
ĂŶĞŐĂƟǀĞƚƌĞŶĚŝŶƚŚĞĐŽŶƚƌŽůŐƌŽƵƉ;ŝŶĐƌĞĂƐĞĚƉŽƐƩƌĂƵŵĂƟĐƐƚƌĞƐƐĚŝƐŽƌĚĞƌ͕ ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ
ƐǇŵƉƚŽŵƐ͕ ŽǀĞƌďƵƌĚĞŶ ĂŶĚ ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ůŝĨĞͿ͘ /sͿ dŚĞ ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ
ƚǁŽ ŐƌŽƵƉƐ ŝŶ ƚǁŽ ƉĞƌŝŽĚƐ ŽĨ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ĂƌĞ ƐƚĂƟƐƟĐĂůůǇ ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ͕ ǁŚŝĐŚ ƐŚŽǁƐ ƚŚĞ
ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐŽĨƚŚĞŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶŽĨƚŚĞŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶŵŽĚĞů͘sͿdŚĞĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞŽĨƚŚĞ
ƉĂƟĞŶƚƌĞǀĞĂůĞĚĂƉŽƐŝƟǀĞĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶǁŝƚŚƉŽƐƚͲƚƌĂƵŵĂƟĐƐƚƌĞƐƐ͕ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐƐǇŵƉƚŽŵĂƚŽůŽŐǇ
ĂŶĚ ďƵƌĚĞŶ ĂŶĚ Ă ŶĞŐĂƟǀĞ ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ ǁŝƚŚ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ůŝĨĞ͘ s/Ϳ dŚĞ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ ŽĨ
ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶŵŽĚĞůƚƌĂŶƐůĂƚĞƐŝŶƚŽƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚŐĂŝŶƐĨŽƌƚŚĞƉĂƟĞŶƚ͕ĨŽƌƚŚĞĨĂŵŝůǇĂŶĚĨŽƌƚŚĞ
EĂƟŽŶĂů,ĞĂůƚŚ^ĞƌǀŝĐĞ͘
































































































































&ƌĞƋƵġŶĐŝĂƐĂďƐŽůƵƚĂƐĞ ƌĞůĂƟǀĂƐ ;йͿĚŽ'ĠŶĞƌŽ͕ƐƚĂĚŽŝǀŝů͕ ƐĐŽůĂƌŝĚĂĚĞ͕




DĠĚŝĂ͕ DĞĚŝĂŶĂ͕ ŵƉůŝƚƵĚĞ /ŶƚĞƌͲYƵĂƌƟů Ğ ŵƉůŝƚƵĚĞ ĚĞ dĞŵƉŽ ĚĞ
/ŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽŶŽ^/;ĚŝĂƐͿĚŽƐŽĞŶƚĞƐ͕ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞĂŽ'ƌƵƉŽ͘




DĠĚŝĂ͕ DĞĚŝĂŶĂ͕ ŵƉůŝƚƵĚĞ /ŶƚĞƌͲYƵĂƌƟů Ğ ŵƉůŝƚƵĚĞ ĚĞ dĞŵƉŽ ĚĞ
sĞŶƟůĂĕĆŽ;ĚŝĂƐͿĚŽƐŽĞŶƚĞƐ͕ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞĂŽ'ƌƵƉŽ͘




&ƌĞƋƵġŶĐŝĂƐĂďƐŽůƵƚĂƐĞ ƌĞůĂƟǀĂƐ ;йͿĚŽ'ĠŶĞƌŽ͕ƐƚĂĚŽŝǀŝů͕ ƐĐŽůĂƌŝĚĂĚĞ͕




DĠĚŝĂ Ğ ĚĞƐǀŝŽ ƉĂĚƌĆŽ ;ĚƉͿ ĚŽƐ ŝƚĞŶƐ ƐƵďƐĐŽƌĞƐ e ƐĐŽƌĞƐ ĚĂ ƐĐĂůĂ ĚĞ
YƵĂůŝĚĂĚĞĚĞsŝĚĂ͕ƉŽƌ'ƌƵƉŽĚĞ&ĂŵŝůŝĂƌĞƐƵŝĚĂĚŽƌĞƐ͘
ŽŵƉĂƌĂĕĆŽ ĞŶƚƌĞ ŽƐ ŐƌƵƉŽƐ ĚŽƐ &ĂŵŝůŝĂƌĞƐ ƵŝĚĂĚŽƌĞƐ ŶĂƐ ĂǀĂůŝĂĕƁĞƐ ĚĂ
ƐĐĂůĂĚĞYƵĂůŝĚĂĚĞĚĞsŝĚĂ͘
































































DĠĚŝĂ Ğ ĞƐǀŝŽ ƉĂĚƌĆŽ ;ĚƉͿ ĚŽƐ ŝƚĞŶƐ ƐƵďƐĐŽƌĞƐ e ƐĐŽƌĞ ĚĂ ƐĐĂůĂ ĚĞ
^ŽďƌĞĐĂƌŐĂ;ĂƌŝƚͿ͕ƉŽƌ'ƌƵƉŽĚĞ&ĂŵŝůĂƌĞƐƵŝĚĂĚŽƌĞƐ͘




,ŽŵŽŐĞŶĞŝĚĂĚĞ ĚŽƐ ŝƚĞŶƐ Ğ ĐŽĞĮĐŝĞŶƚĞƐ ĚĞ ŽŶƐŝƐƚġŶĐŝĂ /ŶƚĞƌŶĂ ;ůĨĂ ĚĞ
ƌŽŶďĂĐŚͿĚĂƐĐĂůĂĚĞ^ŽďƌĞĐĂƌŐĂ;ĂƌŝƚͿĚŽƐƵŝĚĂĚŽƌĞƐŶĂϭǐǀĂůŝĂĕĆŽ͘






DĠĚŝĂĞĞƐǀŝŽƉĂĚƌĆŽ;ĚƉͿĚŽƐ ŝƚĞŶƐ ƐƵďƐĐŽƌĞƐ e ƐĐŽƌĞĚĂƐĐĂůĂĚĞ^ƚƌĞƐƐ
ƉſƐͲƚƌĂƵŵĄƟŝĐŽ;/^ͲZͿ͕ƉŽƌ'ƌƵƉŽ͘































































ŽŵƉĂƌĂĕĆŽ ĞŶƚƌĞ ŽƐ 'ƌƵƉŽƐ ĚĞ &ĂŵŝůŝĂƌĞƐ ƵŝĚĂĚŽƌĞƐ ŶĂƐ ĂǀĂůŝĂĕƁĞƐ ĚĂ
ƐĐĂůĂĚĞ^ƚƌĞƐƐWſƐͲƚƌĂƵŵĄƟŝĐŽ;/^ͲZͿ͘
,ŽŵŽŐĞŶĞŝĚĂĚĞ ĚŽƐ ŝƚĞŶƐ Ğ ĐŽĞĮĐŝĞŶƚĞƐ ĚĞ ŽŶƐŝƐƚġŶĐŝĂ /ŶƚĞƌŶĂ ;ůĨĂ ĚĞ
ƌŽŶďĂĐŚͿ ĚĂ ƐĐĂůĂ ĚĞ^ƚƌĞƐƐ WſƐͲƚƌĂƵŵĄƟĐŽ ;/^ͲZͿ ĚŽƐƵŝĚĂĚŽƌĞƐŶĂ ϭǐ
ǀĂůŝĂĕĆŽ͘
,ŽŵŽŐĞŶĞŝĚĂĚĞ ĚŽƐ ŝƚĞŶƐ Ğ ĐŽĞĮĐŝĞŶƚĞƐ ĚĞ ŽŶƐŝƐƚġŶĐŝĂ /ŶƚĞƌŶĂ ;ůĨĂ ĚĞ
ƌŽŶďĂĐŚͿ ĚĂ ƐĐĂůĂ ĚĞ^ƚƌĞƐƐ WſƐͲƚƌĂƵŵĄƟĐŽ ;/^ͲZͿ ĚŽƐƵŝĚĂĚŽƌĞƐŶĂ Ϯǐ
ǀĂůŝĂĕĆŽ͘
/ŶŇƵġŶĐŝĂ ĚŽ EşǀĞů ĚĞ ĞƉĞŶĚġŶĐŝĂ ;ĂƌƚŚĞůͿ ĚŽƐ ŽĞŶƚĞƐ ŶŽ ^ƚƌĞƐƐ 
WſƐͲƚƌĂƵŵĄƟĐŽ;/^ͲZͿĚŽƐƵŝĚĂĚŽƌĞƐŶĂϭǐǀĂůŝĂĕĆŽ͘
/ŶŇƵġŶĐŝĂ ĚŽ ŶşǀĞů ĚĞ ĚĞƉĞŶĚġŶĐŝĂ ;ĂƌƚŚĞůͿ ĚŽƐ ŽĞŶƚĞƐ ŶŽ ^ƚƌĞƐƐ 
WſƐͲƚƌĂƵŵĄƟĐŽ;/^ͲZͿĚŽƐƵŝĚĂĚŽƌĞƐŶĂϮǐǀĂůŝĂĕĆŽ͘
DĠĚŝĂ Ğ ĞƐǀŝŽ ƉĂĚƌĆŽ ;ĚƉͿ ĚŽƐ ŝƚĞŶƐ ƐƵďƐĐŽƌĞƐ e ƐĐŽƌĞ ĚĂ ƐĐĂůĂ ĚĞ
^ŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂWƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂ;^/Ϳ͕ƉŽƌŐƌƵƉŽ͘
ŽŵƉĂƌĂĕĆŽ ĞŶƚƌĞ ŽƐ ŐƌƵƉŽƐ ĚĞ &ĂŵŝůŝĂƌĞƐ ƵŝĚĂĚŽƌĞƐ ŶĂƐ ĂǀĂůŝĂĕƁĞƐ ĚĂ
ĞƐĐĂůĂĚĞ^ŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂWƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂ;^/Ϳ͘
,ŽŵŽŐĞŶĞŝĚĂĚĞ ĚŽƐ ŝƚĞŶƐ Ğ ĐŽĞĮĐŝĞŶƚĞƐ ĚĞ ŽŶƐŝƐƚġŶĐŝĂ /ŶƚĞƌŶĂ ;ůĨĂ ĚĞ
ƌŽŶďĂĐŚͿĚĂƐĐĂůĂĚĞ^ŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂWƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂ ;^/ͿĚŽƐƵŝĚĂĚŽƌĞƐŶĂ
ϭǐǀĂůŝĂĕĆŽ͘



























































































































































































































ŶƵŵĂ ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĂĕĆŽ ƌĞƐƚƌŝƚĂ Ğ ĐĂƐƚƌĂĚŽƌĂ ĐĞŶƚƌĂĚĂ ŶĂ ǀŝƐĆŽ ĚŽ ĐŽƌƉŽ ĐŽŵŽ
ƵŵĂŵĄƋƵŝŶĂ͕ĂĚŽĞŶĕĂĐŽŵŽƵŵĂĂǀĂƌŝĂĞŽƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽĐŽŵŽĂƌĞƉĂƌĂĕĆŽĚĞƐƚĂ
ŵĞƐŵĂ ŵĄƋƵŝŶĂ2,3,4͘ ƐƚĂ ǀŝƐĆŽ ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞƵͲƐĞ ă ůƵǌ ĚŽ ŵŽĚĞůŽ ďŝŽŵĠĚŝĐŽ
ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů ƋƵĞ͕ ĚĞ Ƶŵ ŵŽĚŽ ŐůŽďĂů͕ ĐŽŶĐĞďĞ Ă ĚŽĞŶĕĂ ĐŽŵŽ Ƶŵ ĚĞĨĞŝƚŽ ŶŽƐ














ƐŽĐŝĂŝƐ ŶŽ ĂƉĂƌĞĐŝŵĞŶƚŽ Ğ ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ ĚĂ ĚŽĞŶĕĂ ŶŽ ƐĞƌ ŚƵŵĂŶŽ͕
ĐŽƌƌŽďŽƌĂŶĚŽ ĂƐƐŝŵ Ă ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ ĚŽ ŵŽĚĞůŽ ďŝŽƉƐŝĐŽƐƐŽĐŝĂů͘ ĞƐƚĞ ŵŽĚŽ͕
ĐŽŵĞĕŽƵͲƐĞĂǀĂůŽƌŝǌĂƌŵĂŝƐĂƉĞƌĐĞĕĆŽĚŽƐƐŝŶƚŽŵĂƐ͕ĂǀŝǀġŶĐŝĂĚĂĚŽƌ͕ ĂĂĚĞƐĆŽĂ
ƵŵƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽŽƵăƐŝŶĚŝĐĂĕƁĞƐĐůşŶŝĐĂƐ7͘








ĞǆƚƌĞŵŽĚĂĮŐƵƌĂĞƐƋƵĞŵĄƟĐĂ͕ǀĞƌƐƵƐ ĚŽĞŶĕĂŐƌĂǀĞƉĂƐƐşǀĞůĚĞ ƐĞƌ ĐŽŶĚƵĐĞŶƚĞ
ă ŵŽƌƚĞ ƉƌĞŵĂƚƵƌĂ͕ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ ŶŽ ůĂĚŽ ĞǆƚƌĞŵŽ ĞƐƋƵĞƌĚŽ͘ KƐ ŝŶĚŝǀşĚƵŽƐ
ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌͲƐĞͲŝĂŵĞŶƚƌĞŽƐĚŽŝƐůĂĚŽƐŵĞĚŝĂŶƚĞĂƐƵĂƐŝƚƵĂĕĆŽĚĞƐĂƷĚĞŽƵĚŽĞŶĕĂ͘
EĂ DĞĚŝĐŝŶĂ ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů Ž ĞŶĨŽƋƵĞ Ġ ĚĂĚŽ ĂŽ ůĂĚŽ ĞƐƋƵĞƌĚŽ ĚŽ ŵŽĚĞůŽ͕ ŽƵ
ƐĞũĂ͕ Ă ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ ĚĄͲƐĞ ŶĂ ƐŝƚƵĂĕĆŽ ĚĞ ĚŽĞŶĕĂ ŽƵ ŶŽ ĚŽĞŶƚĞ ƋƵĞŵĂŶŝĨĞƐƚĞ Ă
ŝŶĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ ŽƵ ƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂ ĚĞ ĚŽĞŶĕĂ͕ ĐŽŵ Ž ŽďũĞƟǀŽ ĚĞ Ž ĐŽŶĚƵǌŝƌ ƉĂƌĂ
Ă ƉŽƐŝĕĆŽ ŶĞƵƚƌĂ͘ ͞K ŵŽĚĞůŽ ďŝŽŵĠĚŝĐŽ ƚĞŵ ƉŽƵĐŽƐ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ ƉĂƌĂ ŝŶƚĞƌǀŝƌ













ƉŽƌ ŝŶƚĞƌŵĠĚŝŽ ĚĞ ƉƵďůŝĐĂĕƁĞƐ ĐŝĞŶơĮĐĂƐ ŶĂƐ ĄƌĞĂƐ ĚĂ ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͕ DĞĚŝĐŝŶĂ͕
WƐŝĐŽůŽŐŝĂ Ğ ^ŽĐŝŽůŽŐŝĂ͕ ŽƌŝŐŝŶŽƵ Ž ĂƉĂƌĞĐŝŵĞŶƚŽ ĚĞ Ƶŵ ŶŽǀŽ ƉĂƌĂĚŝŐŵĂ Ͳ Ž
ƉĂƌĂĚŝŐŵĂƐĂůƵƚŽŐĠŶŝĐŽ͘ŶƚŽŶŽǀƐŬǇϵ͕ϭϬƐƵƌŐĞĐŽŵŽŽŐƌĂŶĚĞŝŵƉƵůƐŝŽŶĂĚŽƌĚĞƐƚĞ





Ž ƚĞƌŵŽ ͞ƐĂůƵƚŽŐĠŶĞƐĞ͟ ƉŽƌ ŝŶƚĞƌŵĠĚŝŽ ĚĞƐƚĞ ĂƵƚŽƌ͕  ƚĞŶĚŽ Ă ƉĂůĂǀƌĂ ŽƌŝŐĞŵ ŶŽ
ůĂƟŵ ͞ƐĂůƵƐ͟ ;ďĞŵ ĞƐƚĂƌ͕  ĨĞůŝĐŝĚĂĚĞ͕ ƐĂƷĚĞͿ Ğ ŶŽ ŐƌĞŐŽ ͞ŐĞŶĞƐŝƐ͟ ;ŽƌŝŐĞŶƐͿ͘ WŽƌ
ĐŽŶƚƌĂƉŽƐŝĕĆŽ ĞƐƚĄ Ž ƚĞƌŵŽ ͞ƉĂƚŽŐĠŶĞƐĞ͕͟  ƋƵĞ ƚĞŵ ĚŽŵŝŶĂĚŽ Ă ĂďŽƌĚĂŐĞŵ ĚĂ
ŵĞĚŝĐŝŶĂ ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů ;ŵŽĚĞůŽ ďŝŽŵĠĚŝĐŽͿ͕ ďĂƐĞĂĚĂ ŶĂ Ϯǐ ůĞŝ ĚĂ ƚĞƌŵŽĚŝŶąŵŝĐĂ͕
ƐĞŐƵŶĚŽĂƋƵĂů͕ŽƐƐŝƐƚĞŵĂƐŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽƐŽƵŽƐƐŝŶƚŽŵĂƐĂůĞƌƚĂŵƉĂƌĂŽƉŽƚĞŶĐŝĂů
ĚŝƐĨƵŶĐŝŽŶĂů͕ ĐĂſƟĐŽ Ğ ĚĞ ŵĂůͲĞƐƚĂƌ ĚŽ ĐŽƌƉŽ ŚƵŵĂŶŽ͘ ĞƐƚĞ ŵŽĚŽ͕ ŶƵŵĂ
ƉĞƌƐƉĞƟǀĂ ŐĞƌĂů͕ Ž ƋƵĞ ĞƐƚĞ ŶŽǀŽ ƉĂƌĂĚŝŐŵĂ ĚĞĨĞŶĚĞ Ġ ƵŵĂ ŵƵĚĂŶĕĂ ĚĂ
ĂďŽƌĚĂŐĞŵ ĐĞŶƚƌĂĚĂ ŶĂ ĚŽĞŶĕĂ Ğ ĚŝƌŝŐŝĚĂ ă ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ ƉƌŝŵĄƌŝĂ͕ ƐĞĐƵŶĚĄƌŝĂ Ğ












ŵĞŝŽ ;ŵŽĚĞůŽ ƐĂůƵƚŽŐĠŶŝĐŽͿ͘ EĞƐƚĞ ƋƵĂĚƌŽ ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů͕ Ġ ĚĞ ĞǆƚƌĞŵĂ ƌĞůĞǀąŶĐŝĂ
Ă ĂŶĄůŝƐĞ ĚĂƐ ĐĂƵƐĂƐ ƋƵĞ ƉĞƌŵŝƚĞŵ ƋƵĞ ĂƐ ƉĞƐƐŽĂƐ ƐĞ ŵĂŶƚĞŶŚĂŵ ƐĂƵĚĄǀĞŝƐ͕
ĂƚĞŶĚĞŶĚŽ ă ĞǆŝƐƚġŶĐŝĂ ĚĞ ĂŐĞŶƚĞƐ ĚĞ ƐƚƌĞƐƐ Ğ ĚĞ ƉĞƌƚƵƌďĂĕĆŽ ƋƵĞ ƉŽĚĞŵ ƐĞƌ
ĚĞƐǀĂůŽƌŝǌĂĚŽƐ ŽƵ ĞǀŝƚĂĚŽƐ͕ ƉĞůŽ ƋƵĞ Ă ƌĞůĂĕĆŽ ĚŝŶąŵŝĐĂ ĞŶƚƌĞ Ž ŝŶĚŝǀşĚƵŽ Ğ Ž
ĂŵďŝĞŶƚĞĂƐƐƵŵĞƵŵĐĂƌĄƚĞƌĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂŵĞŶƚĞƌĞůĞǀĂŶƚĞ͘
ŽŶƚƵĚŽ͕ Ă ŽƌŝĞŶƚĂĕĆŽ ƐĂůƵƚŽŐĠŶŝĐĂ ŶĆŽ ĚĞǀĞ ƐƵďƐƟƚƵŝƌ Ă ŽƌŝĞŶƚĂĕĆŽ ƉĂƚŽŐĠŶŝĐĂ




ĞǆƉŽƐƚĂ ĂŽƐŵĞƐŵŽƐ ĨĂƚŽƌĞƐ ĞǆƚĞƌŶŽƐ ƉƌĞũƵĚŝĐŝĂŝƐ ă ƐĂƷĚĞ ;ĨŽŵĞ͕ ĨƌŝŽ͕ ĚŽƌ͕  ĞƚĐͿ
ĐŽŶĐůƵŝͲƐĞ ƋƵĞ ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ ƉĞƐƐŽĂƐ ĂĚƋƵŝƌĞŵ ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ ĞƐƚĂĚŽƐ ĚĞ ƐĂƷĚĞ͘ WĂƌĂ
ĞŶŐĞů5͕ ^ƚƌŝƩŵĂƩĞƌ6 Ğ tŝůůŵĂŶŶ7͕ Ž ĞƐƚĂĚŽ ĚĞ ƐĂƷĚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ĚĞƉĞŶĚĞ ĚĂ
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĕĆŽ ĐŽŐŶŝƟǀĂ͕ ĂĨĞƟǀĂ ĞŵŽƟǀĂĐŝŽŶĂů ĚĂ ǀŝĚĂ ďĞŵ ĐŽŵŽ͕ ĚŽƐ ƌĞĐƵƌƐŽƐ
ĚŝƐƉŽŶşǀĞŝƐ ƉĂƌĂŵĂŶƚĞƌ Ă ƐĂƷĚĞ Ğ Ž ďĞŵͲĞƐƚĂƌ͘  ƐƚĞ ĐŽŶĐĞŝƚŽ ĨŽŝ ĚĞƐŝŐŶĂĚŽ ĚĞ
͞ƐĞŶƟĚŽ ĚĞ ĐŽĞƌġŶĐŝĂ͟ ƉŽƌ ŶƚŽŶŽǀƐŬǇ Ğ ƌĞƐƵůƚĂ ĚĞ ƵŵĂ ĐŽŵďŝŶĂĕĆŽ ĚĂ
ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ ĚĂƐ ƉĞƐƐŽĂƐ ƉĂƌĂ ĂǀĂůŝĂƌĞŵ Ğ ĐŽŵƉƌĞĞŶĚĞƌĞŵ Ă ƐŝƚƵĂĕĆŽ͕ ĚĞ
ŝĚĞŶƟĮĐĂƌĞŵƵŵĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽĚĞƉƌŽĐƵƌĂĚĞ ƐĂƷĚĞĞĂŝŶĚĂĂ ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞĚĞ
ƐĞĞŵƉĞŶŚĂƌĞŵƉĂƌĂŐĞƌŝƌĞĮĐĂǌŵĞŶƚĞŽƐƉƌŽďůĞŵĂƐĚĂǀŝĚĂ͘ƉƌĞƐĞŶƚĂͲƐĞĐŽŵŽ
ƵŵŵĠƚŽĚŽƉĞƐƐŽĂůĚĞƉĞŶƐĂƌĞĞƐƚĂƌ͕ ƋƵĞŽƌŝĞŶƚĂĂƉĞƐƐŽĂĂŝĚĞŶƟĮĐĂƌ͕ ŵŽďŝůŝǌĂƌ͕ 
ƵƟůŝǌĂƌ Ğ ƌĞƵƟůŝǌĂƌ ŽƐ ƌĞĐƵƌƐŽƐ ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ͘ K ƐƵĐĞƐƐŽ ĚĂ ƐƵĂ ĂƉůŝĐĂĕĆŽ ůĞǀĂ ă
ƌĞĚƵĕĆŽ ĚŽ ĞƐƚĂĚŽ ĚĞ ƚĞŶƐĆŽ͕ ŝŶŇƵĞŶĐŝĂŶĚŽ ĚĞ ĨŽƌŵĂ ŝŶĚŝƌĞƚĂ ŽƐ ƐŝƐƚĞŵĂƐ
ĮƐŝŽůſŐŝĐŽƐĂďƌĂŶŐŝĚŽƐŶŽƉƌŽĐĞƐƐĂŵĞŶƚŽĚŽƐƚƌĞƐƐ͘hŵĨŽƌƚĞ͞ ƐĞŶƟĚŽĚĞĐŽĞƌġŶĐŝĂ” 
ĞƐƚĄƉŽƐŝƟǀĂŵĞŶƚĞ ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽĐŽŵƵŵĂŵĂŝŽƌ ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞĚĞ ƌĞĂůŝǌĂƌĞƐĐŽůŚĂƐ͕
ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ ĐŽŵ ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽƐ ĚĞ ƉƌŽĐƵƌĂ ĚĞ ƐĂƷĚĞ ;ĚŝĞƚĂ ĞƋƵŝůŝďƌĂĚĂ͕
ĞƐƟǀŽĚĞǀŝĚĂĂƟǀŽͿ͕ĂƐƐŝŵĐŽŵŽ͕ĞƐƚĂďĞůĞĐĞƌůŝŵŝƚĞƐĞĞǀŝƚĂƌƐŝƚƵĂĕƁĞƐƋƵĞĂĨĞƚĞŵ
ŶĞŐĂƟǀĂŵĞŶƚĞĂƐĂƷĚĞ;ĐŽŶƐƵŵŽĚĞƚĂďĂĐŽ͕ĞǆƉŽƐŝĕĆŽƐŽůĂƌĚĞƐƉƌŽƚĞŐŝĚĂͿ͘
^ƵůůŝǀĂŶ11,12͕ ŶƵŵ ĞƐƚƵĚŽ ƐŽďƌĞ Ž ŵŽĚĞůŽ ƐĂůƵƚŽŐĠŶŝĐŽ Ğ Ă ƐƵĂ ĂĚĞƋƵĂĕĆŽ ă
ŶĨĞƌŵĂŐĞŵĐŽŶĐůƵŝƋƵĞĂƉƌĞƐƚĂĕĆŽĚĞĐƵŝĚĂĚŽƐĚĞǀĞƚĞƌĐŽŵŽŽďũĞƟǀŽƌĞĨŽƌĕĂƌ
ŽƵ ƉŽƚĞŶĐŝĂƌ Ž ƐĞŶƟĚŽ ĚĞ ĐŽĞƌġŶĐŝĂ ĚĂƐ ƉĞƐƐŽĂƐ͘  ĂĚĞƋƵĂĕĆŽ ĚĞƐƚĞ ĐŽŶĐĞŝƚŽ
Ă ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ ĚĞ ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ Ğŵ ŐƌƵƉŽƐ ĚĞ ĚŽĞŶƚĞƐ ƉŽƌƚĂĚŽƌĞƐ ĚĞ ĚŽĞŶĕĂ
ŽŶĐŽůſŐŝĐĂƚĞŵĚĞŵŽŶƐƚƌĂĚŽƵŵĂƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂŝŶŇƵġŶĐŝĂŶĂĐĂƉĂĐŝƚĂĕĆŽĚĞƐƚĞƐĞŵ
ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ ŶŽƐ ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ ĚĞ ĚĞĐŝƐĆŽ ƐŽĐŝĂůŵĞŶƚĞ ŝĚĞŶƟĮĐĂĚŽƐ͕ ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ
ă ŐĞƐƚĆŽ ĚĂ ĚŽĞŶĕĂ ;ŵŽƟǀĂĕĆŽ͕ ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽͿ͕ ŽƵ ă ƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞ ĞǆƚĞƌŶĂ ĚĞ
ƵƟůŝǌĂƌĂƐĐŽŵƉĞƚġŶĐŝĂƐĚĞĐĂĚĂƵŵƉĂƌĂĞŶĨƌĞŶƚĂƌŽƐĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐĚĞƐĂĮŽƐŶŽƐĞƵ
35
ĚŝĂͲĂͲĚŝĂ͘ WĂƌĂ ŶŐůĂŶĚ Ğ ƌƟŶŝĂŶ13͕ Ġ ĂƐƐŝŵ ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů ƋƵĞ ŽƐ ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ
ƵƟůŝǌĞŵ ĐŽŵŽ ŽďũĞƟǀŽ͕ ŶŽ ƐĞƵ ĞǆĞƌĐşĐŝŽ ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂů͕ ŵĞůŚŽƌĂƌ Ž ƐĞŶƟĚŽ ĚĞ
ĐŽĞƌġŶĐŝĂĚŽƐĐůŝĞŶƚĞƐ͘
ŵĞƌŐĞ ĂƐƐŝŵ ƵŵĂ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ Ğŵ ĞŶĐŽƌĂũĂƌ Ă ŵƵĚĂŶĕĂ ĚĞ ƉĂƌĂĚŝŐŵĂ͕ ĚŽ
ƉĂƚŽŐĠŶŝĐŽ ;ŽŶĚĞ ŝŶĐůƵŝ Ž ŵŽĚĞůŽ ďŝŽƉƐŝĐŽƐƐŽĐŝĂůͿ ƉĂƌĂ Ž ƐĂůƵƚŽŐĠŶŝĐŽ͕
ŝŶƚƌŽĚƵǌŝŶĚŽ Ž ͞ƐĞŶƟĚŽ ĚĞ ĐŽĞƌġŶĐŝĂ͟ ĐŽŵŽ ĐŽŶĐĞŝƚŽ ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂůŝǌĂĚŽƌ͘  EĞƐƚĞ
ƐĞŶƟĚŽ͕ĂKD^ŝŶƚĞŐƌŽƵĂƐĂůƵƚŽŐĠŶĞƐĞŶĂƐĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐĚĂƉŽůşƟĐĂĚĞƐĂƷĚĞƉĂƌĂ
ƚŽĚŽƐŶŽƐĠĐƵůŽyy/͕ĂƉƌŽǀĂĚĂĞŵϭϵϵϴŶĂƐƐĞŵďůĞŝĂDƵŶĚŝĂůĚĞ^ĂƷĚĞ͘
WƌŽǀĞŶŝĞŶƚĞ ƚĂŵďĠŵ ĚŽ ƉĂƌĂĚŝŐŵĂ ƐĂůƵƚŽŐĠŶŝĐŽ ƐƵƌŐĞ Ƶŵ ŶŽǀŽ ĐŽŶĐĞŝƚŽ͕ Ž ĚĂ
ƉƌŽŵŽĕĆŽĚĂƐĂƷĚĞ͕ŽŶĚĞƐĆŽǀĂůŽƌŝǌĂĚŽƐŽƐĨĂƚŽƌĞƐƋƵĞŝŶŇƵĞŶĐŝĂŵƉŽƐŝƟǀĂŵĞŶƚĞ
Ă ƐĂƷĚĞ͘ ŵ ƚĞƌŵŽƐ ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ͕ Ă ƐƵĂ ŽƌŝŐĞŵ ƌĞŵŽƚĂ ă ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ ĚĂ ĐĂƌƚĂ ĚĞ
KƩĂǁĂ14͕ ŽŶĚĞ Ġ ĚĞĮŶŝĚŽ ĐŽŵŽ Ƶŵ ƉƌŽĐĞƐƐŽ ƋƵĞ ĐĂƉĂĐŝƚĂ ĂƐ ƉĞƐƐŽĂƐ Ă
ĂƵŵĞŶƚĂƌĞŵ Ž ĂƵƚŽĐŽŶƚƌŽůŽ ĐŽŵ ǀŝƐƚĂ Ă ŵĞůŚŽƌĂƌ Ă ƐƵĂ ƐĂƷĚĞ͘ ƉſƐ ĞƐƚĂ
ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ͕ ĐŽŵĞĕĂ ǀĞƌĚĂĚĞŝƌĂŵĞŶƚĞ Ă ƐĞƌ ĞƋƵĂĐŝŽŶĂĚĂ͕ ĚĞďĂƟĚĂ Ğ ǀĂůŽƌŝǌĂĚĂ
Ă ƐƵĂ ĐŽŶĐĞĕĆŽ ĂďƌĂŶŐĞŶƚĞ ƋƵĞ ĞŶŐůŽďĂ Ă ĞĚƵĐĂĕĆŽ ƉĂƌĂ Ă ƐĂƷĚĞ͕ Ă ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ
Ğ Ă ƌĞĂďŝůŝƚĂĕĆŽ ĚĂ ĚŽĞŶĕĂ͘ ƉƌĞƐĞŶƚĂ ĐŽŵŽ ƉƌŝŶĐŝƉĂů ŽďũĞƟǀŽ Ă ƉƌŽŵŽĕĆŽ ĚŽ
ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚĚŽƐĐůŝĞŶƚĞƐĞĚĂƐĨĂŵşůŝĂƐĐŽŵǀŝƐƚĂĂƉƌŽŵŽǀĞƌĂƐƵĂƐĂƷĚĞİƐŝĐĂ͕
ŵĞŶƚĂů͕ƐŽĐŝĂůĞŽďĞŵͲĞƐƚĂƌ7͘WĂƌĂ'ƌĂĕĂ15Ġ͞ ƵŵĂŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽĐŽŶũƵŶƚĂĞŝŶƚĞŐƌĂĚĂ
ƐŽďƌĞ Ž ŝŶĚŝǀşĚƵŽ Ğ Ž ŵĞŝŽ ĞŶǀŽůǀĞŶƚĞ Ğŵ ƋƵĞ ƐĞ ŶĂƐĐĞ͕ ĐƌĞƐĐĞ͕ ǀŝǀĞ͕ ƌĞƐƉŝƌĂ͕
ƚƌĂďĂůŚĂ͕ ĐŽŶƐŽŵĞ Ğ ƌĞůĂĐŝŽŶĂ͘͟  ŽǁŶŝĞ͕ dĂŶŶĂŚŝůů Ğ dĂŶŶĂŚŝůů16 ƌĞĨŽƌĕĂŵ ĞƐƐĂ
ĚĞĮŶŝĕĆŽ Ğ ƌĞĨĞƌĞŵ ƋƵĞ Ă ͞ƉƌŽŵŽĕĆŽ ĚĂ ƐĂƷĚĞ ĐŽŵƉƌĞĞŶĚĞ ĞƐĨŽƌĕŽƐ ƉĂƌĂ
ĂƵŵĞŶƚĂƌ Ă ƐĂƷĚĞ Ğ ƌĞĚƵǌŝƌ Ž ƌŝƐĐŽ ĚĞ ĚŽĞŶĕĂ͕ ĂƚƌĂǀĠƐ ĚĂƐ ĞƐĨĞƌĂƐ ĚĞ ĂĕĆŽ
ƐŽďƌĞƉŽƐƚĂƐĚĂĞĚƵĐĂĕĆŽ͕ƉƌĞǀĞŶĕĆŽĞƉƌŽƚĞĕĆŽĚĂƐĂƷĚĞ͘͟
EĞƐƚĞ ĐŽŶƚĞǆƚŽ͕ Ă ƉƌŽŵŽĕĆŽ ĚĂ ƐĂƷĚĞ Ġ ǀŝƐƚĂ ĐŽŵŽ Ƶŵ ƉƌŽĐĞƐƐŽ ĐŽŵƉůĞǆŽ ĚĞ










ŝŵĞŶƐĆŽ ŵĞŶƚĂů͗ ĞƐƚĄ ŝŶƚĞƌůŝŐĂĚĂ ă ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ ĚĞ ƉĞŶƐĂŵĞŶƚŽ ĐůĂƌŽ Ğ
ĐŽĞƌĞŶƚĞ͖
ŝŵĞŶƐĆŽĞŵŽĐŝŽŶĂů͗ĠĐŽŶƐƟƚƵşĚĂƉĞůĂĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞĞŵƌĞĐŽŶŚĞĐĞƌĞĞǆƉƌŝŵŝƌ
ĂĚĞƋƵĂĚĂŵĞŶƚĞ ĞŵŽĕƁĞƐ Ğ ĞƐƚĄ ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂ ĐŽŵ Ă ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ ĂĨĞƟǀĂ ŶŽ
ąŵďŝƚŽĚĂŐĞƐƚĆŽĚŽƐƚƌĞƐƐ͕ĂŶƐŝĞĚĂĚĞ͕ĚĞƉƌĞƐƐĆŽĞůƵƚŽ͖
ŝŵĞŶƐĆŽĞƐƉŝƌŝƚƵĂů͗ Ġ ŐĞƌĂůŵĞŶƚĞ ĂƐƐŽĐŝĂĚĂ Ă ĐƌĞŶĕĂƐ ĞƉƌĄƟĐĂƐ ƌĞůŝŐŝŽƐĂƐ͕
ŶŽ ĞŶƚĂŶƚŽ͕ ƉŽĚĞ ĞƐƚĂƌ ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂ ĐŽŵ ĐƌĞŶĕĂƐ ƉĞƐƐŽĂŝƐ Ğ ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ ĚĞ
ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽĐŽŵŽďũĞƟǀŽĚĞĂƟŶŐŝƌĂƉĂǌĚĞĞƐƉşƌŝƚŽ͖
















ƐƐŝŵ͕ ŽƐ ĐƵŝĚĂĚŽƐ ŚŽůşƐƟĐŽƐ ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂŵͲƐĞ ƉĞůĂ ĞǆƉůŽƌĂĕĆŽ ĚŽ ƚŽĚŽ ĚĞŵŽĚŽ
Ă ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ ƉĂƌĂ Ƶŵ ŵĞůŚŽƌ ŶşǀĞů ĚĞ ƐĂƷĚĞ ĚĂƐ ƉĞƐƐŽĂƐϮϬ͘ WŽƌ ŽƵƚƌŽ ůĂĚŽ͕ Ž
ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ ĂƚƌŝďƵşĚŽ Ă ĐĂĚĂ ƵŵĂ ĚĞƐƚĂƐ ĚŝŵĞŶƐƁĞƐ Ġ ŝŶŇƵĞŶĐŝĂĚŽ ƉŽƌ ǀĂůŽƌĞƐ





ĚĞ ƐĂƷĚĞ͟ Ğ͕ ƉŽƌ ĐŽŶƐĞƋƵġŶĐŝĂ͕ Ă ƐĂƷĚĞ ĚĞĮŶŝĚĂ ĐŽŵŽ ͞ĂƵƐġŶĐŝĂ ĚĞ ĚŽĞŶĕĂ”,
ĚĞĮŶŝĕƁĞƐ ƋƵĞ ŶĆŽ ĞƌĂŵ ĞƐĐůĂƌĞĐĞĚŽƌĂƐ͘ ƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕ ƌĞƷŶĞŵͲƐĞ ĞƐĨŽƌĕŽƐ ŶŽ






 ŽƌŝŐĞŵ ĚŽ ƚĞƌŵŽ ĚŽĞŶĕĂ ĂĚǀġŵĚŽ ůĂƟŵĚŽůĞŶƟĂ Ğ͕ ĚƵƌĂŶƚĞ ǀĄƌŝŽƐ ĂŶŽƐ͕ ĨŽŝ
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĚŽĚŝǀĞƌƐĂƐǀĞǌĞƐăůƵǌĚĂĨĂŶƚĂƐŝĂĞĞƐƉĞĐƵůĂĕĆŽŚƵŵĂŶĂ͘ŽůŽŶŐŽĚĂ
ŚŝƐƚſƌŝĂ ĚĂ ŚƵŵĂŶŝĚĂĚĞ͕ Ž ĐŽŶĐĞŝƚŽ ĚĞĚŽĞŶĕĂ ĨŽŝ ƐƵďŵĞƟĚŽ Ă ƵŵƉƌŽĐĞƐƐŽ ĚĞ
ĐŽŶƐƚƌƵĕĆŽĚĞƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽƐƐŽďƌĞŶĂƚƵƌĞǌĂ͕ĐŽƌƉŽĞĞƐƉşƌŝƚŽ͘ơƚƵůŽĚĞĞǆĞŵƉůŽ͕
ĚŽĞŶĕĂƐ ĐŽŵŽ Ă ƉĞƐƚĞ Ğ Ă ůĞƉƌĂ ĨŽƌĂŵ ǀĄƌŝĂƐ ǀĞǌĞƐ ĐŽŵƉƌĞĞŶĚŝĚĂƐ͕ ă ůƵǌ ĚŽ
ĐƌŝƐƟĂŶŝƐŵŽ͕ĐŽŵŽƵŵĐĂƐƟŐŽĚĞĞƵƐĐŽŶƚƌĂĂŝŵŽƌĂůŝĚĂĚĞĚĞƵŵĂĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞ
ŽƵ ŝŶĚŝǀşĚƵŽ͕ƉĞůŽƋƵĞ͕ŽĐĂƐƟŐŽƐĞĂĚĂƉƚĂǀĂăĐŽŶĚƵƚĂ ŝůşĐŝƚĂĚŽƉĞĐĂĚŽƌ͘  :ĄŶŽ
ƐĠĐƵůŽy/y͕ĂĚŽĞŶĕĂĠĐŽŵƉƌĞĞŶĚŝĚĂĐŽŵŽƵŵĂĞǆƉƌĞƐƐĆŽĚŽĐĂƌĄƚĞƌĚĂƉĞƐƐŽĂ͕
ŽƵƐĞũĂ͕ĞƐƚĂĂĚŽĞĐĞƉŽƌƋƵĞĂƐƵĂǀŽŶƚĂĚĞĞƐƚĄŝŐƵĂůŵĞŶƚĞĚŽĞŶƚĞ͘ŽĞŶĕĂƐĐŽŵŽ
Ă ƚƵďĞƌĐƵůŽƐĞ ƐĆŽ ĂƐƐŝŵ ƉĞƌĐĞĐŝŽŶĂĚĂƐ ĐŽŵŽ ƵŵĂ ĞǆƉƌĞƐƐĆŽ ĚĞ ƐĞŶƟŵĞŶƚŽƐ
ĚĞƐŵĞĚŝĚŽƐĚĞƉĂŝǆĆŽĞĚĞƐĞũŽƐ ŝŶĐŽŶƐĐŝĞŶƚĞƐ22͘DĂŝƐƚĂƌĚĞ͕ŶĂĠƉŽĐĂDŽĚĞƌŶĂ͕
ĚŽĞŶĕĂƐĐŽŵŽŽĐĂŶĐƌŽƐĆŽĞǆƉůŝĐĂĚĂƐĐŽŵŽĐŽŶƐĞƋƵġŶĐŝĂĚĂƉĞƌƐŽŶĂůŝĚĂĚĞ͕ŽƵ
ƐĞũĂ͕ ĐĂĚĂ ŝŶĚŝǀŝĚƵŽ ŝŶĐŽŶƐĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ ĐĂƵƐĂ Ă ƐƵĂ ƉƌſƉƌŝĂ ĚŽĞŶĕĂ ĂƚƌĂǀĠƐ ĚĂ
ĞǆƉƌĞƐƐĆŽĚĞĞŵŽĕƁĞƐŶĞŐĂƟǀĂƐĐŽŵŽĨĂůƚĂĚĞƉĂŝǆĆŽ͕ƌĞƐŝŐŶĂĕĆŽ͕ŝŶŝďŝĕĆŽƐŽĐŝĂů
Ğ ĨĂůƚĂ ĚĞ ĂƵƚŽĐŽŶĮĂŶĕĂ Ğ ĞƐƉĞƌĂŶĕĂ22͘ WŽƌ Įŵ͕ ŶĂ ƐŽĐŝĞĚĂĚĞ ĂƚƵĂů͕ Ă ĚŽĞŶĕĂ Ġ
ƉĞƌĐĞĐŝŽŶĂĚĂĐŽŵŽĂůŐŽƋƵĞŶĆŽĠŶŽƌŵĂů͕ƉŽŝƐĂŶŽƌŵĂĠƐĞƌƐĂƵĚĄǀĞů23͘ƵĂƌƚĞ͕Ă
ĞƐƚĞƌĞƐƉĞŝƚŽ͕ĂĮƌŵĂƋƵĞ͗͞ WĂƌĂĂŵĂŝŽƌƉĂƌƚĞĚĂƐƉĞƐƐŽĂƐ͕ŽĞƐƚĂƌĚŽĞŶƚĞƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ
ƵŵĂ ƐŝƚƵĂĕĆŽ ŶŽǀĂ Ğ ĐŽŶƟŶŐĞŶƚĞ Ğ͕ ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕ ƚĞŶƚĂŵ ĂĚĂƉƚĂƌͲƐĞ Ğ
ĐŽŵƉƌĞĞŶĚĞƌŽƋƵĞƐĞƉĂƐƐĂŶƵŵĂƚĞŶƚĂƟǀĂĚĞŽďƚĞƌŽĐŽŶƚƌŽůŽĚĂƐŝƚƵĂĕĆŽ”24͘
KƌĂ͕ ĞƐƚĂ ĂƟƚƵĚĞ ŵĂŝƐ ĂƟǀĂ ƉĞƌĂŶƚĞ Ă ĐŽŵƉƌĞĞŶƐĆŽ ĚĂ ĚŽĞŶĕĂ͕ ĂƐƐŽĐŝĂĚĂ ă
ĞǀŽůƵĕĆŽĚĂDĞĚŝĐŝŶĂ͕ĞŶƚƌĂĞŵƌƵƚƵƌĂĐŽŵĂƐĐƌĞŶĕĂƐĐƌŝĂĚĂƐĂŽůŽŶŐŽĚĂ,ŝƐƚſƌŝĂ͘
EŽĞŶƚĂŶƚŽ͕ŶĆŽĠƉŽƐƐşǀĞů ĐŚĞŐĂƌĂƵŵĂĚĞĮŶŝĕĆŽ ƌŝŐŽƌŽƐĂĚĞƐƚĞĐŽŶĐĞŝƚŽ͕ƉŽŝƐ
ƚĂů ĐŽŵŽĂ ƐĂƷĚĞ͕ĂĚŽĞŶĕĂĠƵŵĞƐƚĂĚŽƐƵďũĞƟǀŽĞĚŝŶąŵŝĐŽ͕ ƐƵƐĐĞơǀĞůĚĞƐĞƌ
ŝŶŇƵĞŶĐŝĂĚĂƉŽƌǀĄƌŝŽƐĨĂƚŽƌĞƐİƐŝĐŽƐ͕ƉƐŝĐŽůſŐŝĐŽƐ͕ĐƵůƚƵƌĂŝƐ͕ĂŵďŝĞŶƚĂŝƐĞƐŽĐŝĂŝƐ͘
ƐƐŝŵ͕ ĐĂĚĂ ƉĞƐƐŽĂ ĂƚƌŝďƵŝ Ƶŵ ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ ĚŝĨĞƌĞŶƚĞ ĚĞ ĂĐŽƌĚŽ ĐŽŵ Ă ƐƵĂ







ŝŶŐůĞƐĂ͘ K ƉƌŝŵĞŝƌŽ͕ ͞ĚŝƐĞĂƐĞ͟ ƐŝŐŶŝĮĐĂ ƚĞƌ ƵŵĂ ĚŽĞŶĕĂ Ğ ĞƐƚĄŵĂŝŽƌŝƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ
ĂƐƐŽĐŝĂĚŽ ă ƉĞƌƐƉĞƟǀĂ ďŝŽůſŐŝĐĂ ĚĞ ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ ĂŶĂƚſŵŝĐĂƐ͕ ďŝŽƋƵşŵŝĐĂƐ ŽƵ
ĮƐŝŽůſŐŝĐĂƐ͘ K ƐĞŐƵŶĚŽ͕ ͞ŝůůŶĞƐƐ͟ ƚƌĂĚƵǌ Ƶŵ ƐĞŶƟŵĞŶƚŽ ĚĞ ĚĞƐĐŽŶĨŽƌƚŽ Ğ




ĐŽŵŽ ƵŵĂ ͞ŝĚĞŶƟĚĂĚĞ ƐŽĐŝĂů͕ Ƶŵ ĞƐƚĂƚƵƚŽ ŽƵ ƉĂƉĞů ĂƐƐƵŵŝĚŽ͟ ƉĞůĂ ƉĞƐƐŽĂ͕ Ğ
Ž ƋƵĞ ĞƐƚĄ Ğŵ ĐĂƵƐĂ Ġ ƵŵĂ ĚĞƐŝŐŶĂĕĆŽ ƐŽĐŝĂů ƋƵĞ ŝŵƉůŝĐĂ ĚŝƌĞŝƚŽƐ Ğ ĚĞǀĞƌĞƐ͘






ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚĂŝƐ͕ ĚŝĮĐƵůĚĂĚĞƐ ĞŵŽĐŝŽŶĂŝƐ Ğ ŵƵĚĂŶĕĂ ĚĞ ƉĂƉĠŝƐ ŶĂ ĚŝŶąŵŝĐĂ
ĨĂŵŝůŝĂƌ28͘ WŽƌ ŽƵƚƌŽ ůĂĚŽ͕ Ž ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ ƐŽďƌĞ Ă ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĕĆŽ ĚŽ ĞƐƚĂĚŽ ĚĞ
ƐĂƷĚĞĐŽŶƐƟƚƵŝƵŵŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽĚĞĂǀĂůŝĂĕĆŽƉŽƌƉĂƌƚĞĚŽƐƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂŝƐ
ĚĞ ƐĂƷĚĞ͘ /ŶƚĞƌǀĞŶĕƁĞƐ ĞĮĐĂǌĞƐ ŝŵƉůŝĐĂŵ Ă ĐŽŵƉƌĞĞŶƐĆŽ ĚĞ ĐŽŵŽ ĂƐ ƉĞƐƐŽĂƐ
ƉĞƌĐĞĐŝŽŶĂŵĂƐƵĂƐĂƷĚĞ͕ŝĚĞŶƟĮĐĂŵƉŽƐƐşǀĞŝƐĂŵĞĂĕĂƐ͕ĐŽŶƐƚƌƁĞŵƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ

























ƐƚĞ ŵŽĚĞůŽ ĚĞ ĐŽŐŶŝĕĆŽ ĚĞ ĚŽĞŶĕĂ Ġ ƵƟůŝǌĂĚŽ ƉŽƌ >ĞǀĞŶƚŚĂů ŶŽ ŵŽĚĞůŽ ĚĞ
ĂƵƚŽƌƌĞŐƵůĂĕĆŽ ĚŽ ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽ ĚĞ ĚŽĞŶĕĂ ;&ŝŐ͘ ϯͿ͘ ƐƚĞ ƚĞŵ ĐŽŵŽ ƉƌŝŶĐŝƉĂů
ƉƌĞŵŝƐƐĂƋƵĞŽƐŝŶĚŝǀşĚƵŽƐůŝĚĂŵĚĞĨŽƌŵĂĂƟǀĂĐŽŵĂĚŽĞŶĕĂĚĂŵĞƐŵĂĨŽƌŵĂ
ƋƵĞ ůŝĚĂŵĐŽŵĂ ƌĞƐŽůƵĕĆŽĚĞƉƌŽďůĞŵĂƐŶŽ ƐĞƵƋƵŽƟĚŝĂŶŽ͘ƐƐŝŵ͕Ž ŝŶĚŝǀşĚƵŽ
ƉĞƌĂŶƚĞƵŵƉƌŽďůĞŵĂŶŽƐĞƵĞƐƚĂĚŽĚĞ ƐĂƷĚĞĮĐĂŵŽƟǀĂĚŽƉĂƌĂŽ ƌĞƐŽůǀĞƌ͕ ĚĞ
ŵŽĚŽĂƌĞĐƵƉĞƌĂƌŽƐĞƵĞƐƚĂĚŽĚĞŶŽƌŵĂůŝĚĂĚĞŽƵĞƋƵŝůşďƌŝŽĞŵƚĞƌŵŽƐĚĞƐĂƷĚĞͬ









ƉƌŽďůĞŵĂƋƵĞ ƐĞ ĐŝŶŐĞ͕ Ğŵ ŐƌĂŶĚĞ ƉĂƌƚĞ͕ ă ĐŽŐŶŝĕĆŽ ƋƵĞ ĞƐƚĞ ƉŽƐƐƵŝ ƐŽďƌĞ
ƉĂƚŽůŽŐŝĂ͘ ƐƚĂƐ ĐŽŐŶŝĕƁĞƐ ĂĚƋƵŝƌĞŵ ǀĄƌŝĂƐ ĚŝŵĞŶƐƁĞƐ͗ ŝĚĞŶƟĚĂĚĞ͕ ĐĂƵƐĂ͕
ĚƵƌĂĕĆŽ͕ĐŽŶƐĞƋƵġŶĐŝĂƐĞĐƵƌĂͬĐŽŶƚƌŽůŽ͘ŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕ĂƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ
ĨƵŶĐŝŽŶĂĐŽŵŽƵŵĞůŽĚĞůŝŐĂĕĆŽĞŶƚƌĞŽƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽĂƚƌŝďƵşĚŽĞĂƐĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ
ĚĞůŝŶĞĂĚĂƐ ƉĂƌĂ ůŝĚĂƌ ĐŽŵ Ă ĚŽĞŶĕĂ͘ ŵ ƐŝŵƵůƚąŶĞŽ͕ ŽĐŽƌƌĞŵ ƚĂŵďĠŵ
ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐĂŶşǀĞůĞŵŽĐŝŽŶĂůƋƵĞ͕ĂŽŵĞƐŵŽƚĞŵƉŽ͕ƐĞƌĆŽĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚĞƐŶĂ
ƉĞƌĮůŚĂĕĆŽĚĞĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐƉĂƌĂĞŶĐĂƌĂƌĂƐŝƚƵĂĕĆŽ͖
ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ Ğ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ ĚŽ ƉůĂŶŽ ĚĞ ĂĕĆŽ ŽƵ ĐŽƉŝŶŐ͘ 









EĞƐƚĞ ƐĞŐƵŝŵĞŶƚŽ͕ Ă ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ ĚĂ ĚŽĞŶĕĂ ƋƵĞ ŝŶĐůƵŝ Ă ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ
ĐŽŐŶŝƟǀĂ ;ŝĚĞŶƟĚĂĚĞ͕ ĐĂƵƐĂ͕ ĐŽŶƐĞƋƵġŶĐŝĂƐ͕ ĚƵƌĂĕĆŽ͕ ĐƵƌĂ Ğ ĐŽŶƚƌŽůŽͿ Ğ Ă






















Resposta emocional à 






























ŽŶŽƐƐŽĂŵďŝĞŶƚĞİƐŝĐŽ͕ ƚĂů ĐŽŵŽĂƉĂŝƐĂŐĞŵƵƌďĂŶĂ͕Ž ůŽĐĂůĚĞ ƚƌĂďĂůŚŽŽƵŽƐ
ĂůŝŵĞŶƚŽƐ͕ƐĆŽŝŶŇƵĞŶĐŝĂĚŽƐƉĞůĂĐƵůƚƵƌĂ͕ĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐŽĐŝĂůĞƌĞůĂĕƁĞƐŝŶƚĞƌƉĞƐƐŽĂŝƐ͘" 
Efeitos da doença









ĚŽ ŝŶĚŝǀşĚƵŽ ĚĞƉĞŶĚĞƌĄ ĚĂ ƐƵĂ ĞƐƚƌƵƚƵƌĂ ĨĂŵŝůŝĂƌ͕  ĚŽƐ ƐĞƵƐ ƚƌĂĕŽƐ ĚĞ
ƉĞƌƐŽŶĂůŝĚĂĚĞ͕ ĚĂƐ ƌĞůĂĕƁĞƐ ƐŽĐŝĂŝƐ ƋƵĞ ŵĂŶƚĠŵ͕ ĚĂ ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞ ĚĞ
ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ͕ĂŵŝŐŽƐ͕ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂŝƐĚĞ ƐĂƷĚĞĞŵĠƚŽĚŽƐ ƚĞƌĂƉġƵƟĐŽƐĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ
ŶĂƐƵĂƌĞĚĞĚĞƌĞĐƵƌƐŽƐ͘/ƐƚŽƉŽƌƋƵĞ͕ĂĚŽĞŶĕĂŝŵƉůŝĐĂƋƵĞŽŝŶĚŝǀşĚƵŽĂĂĚŽƚĞ
ŶĂ ƐƵĂ ǀŝĚĂ͕ ƉƌŽĐƵƌĂŶĚŽ ĞƋƵŝůşďƌŝŽ ĞŶƚƌĞ Ž ĐŽŶƚƌŽůŽ ĚĞƐƚĂ Ğ ĂƐ ƌĞƐƚĂŶƚĞƐ ĚŽ
ƋƵŽƟĚŝĂŶŽ͘ ^Ğ ĞƐƚĞ ĞƋƵŝůşďƌŝŽ ŶĆŽ ĨŽƌ ďĞŵ ĐŽŶƐĞŐƵŝĚŽ͕ ƉƌŽǀŽĐĂƌĄ ĨĂƚŽƌĞƐ





<ĂƉůĂŶ33 ĐŽŵďĂƐĞŶĂ ƉƌĞŵŝƐƐĂ ĚĞƋƵĞ͕ ŶƵŵĂ ƐŝƚƵĂĕĆŽŶŽƌŵĂů͕ Ž ŝŶĚŝǀşĚƵŽ ǀŝǀĞ
ƐĞŐƵŶĚŽƵŵƉĂĚƌĆŽƋƵĞ͕ŶĆŽ ƐĞŶĚŽĞƐƚĄƟĐŽ͕ ƚĞŵĞŵŐĞƌĂů ƵŵĐĞƌƚŽĞƋƵŝůşďƌŝŽ͘
 ĞǆŝƐƚġŶĐŝĂ ĚĞ ĐŽŶƐĐŝĞŶĐŝĂůŝǌĂĕĆŽ ĚĞƐƐĞ ĞƋƵŝůşďƌŝŽ Ġ ŵĂŶƟĚĂ ƉŽƌ ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ
ŚŽŵĞŽƐƚĂƟĐŽƐ͕ŽƵƐĞũĂ͕ĚĞƐǀŝŽƐƚĞŵƉŽƌĄƌŝŽƐĚĂůŝŶŚĂŵĠĚŝĂĐŽŶǀŽĐĂŵĨŽƌĕĂƐƋƵĞ
ĂƵƚŽŵĂƟĐĂŵĞŶƚĞ ƌĞƐƚĂďĞůĞĐĞŵ Ž ƐĞƵ ĞƐƚĂĚŽ ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ͘  ůƵǌ ĚĞƐƚĂ dĞŽƌŝĂ͕ Ž
ŝŶĚŝǀşĚƵŽ͕ĞŵŝŶƚĞƌĂĕĆŽĐŽŵĂĚŽĞŶĕĂ͕ƉŽĚĞĚĞƐĞŶǀŽůǀĞƌĚƵĂƐƌĞĂůŝĚĂĚĞƐĚŝƐƟŶƚĂƐ͗







͞ŶƵŶĐĂ ŵĂŝƐ ƐĞƌĞŝ Ž ŵĞƐŵŽ͕͟  ͞ĞƐƚĄ ƚƵĚŽ ƉĞƌĚŝĚŽ͕͟  ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞŶĚŽ ďĂƌƌĞŝƌĂƐ
ŵĞŶƚĂŝƐ ƐŽĐŝĂůŵĞŶƚĞ ŝŶĂĐĞŝƚĄǀĞŝƐ Ğ ƉƌĞũƵĚŝĐĂŝƐ ƉĂƌĂ Ž ƐĞƵ ďĞŵͲĞƐƚĂƌ͘  EĞƐƚĂ
ƐŝƚƵĂĕĆŽ͕ ĐŽŶƐƚĂƚĂͲƐĞ ƋƵĞ Ă ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ ĚĞ ĚŽĞŶĕĂ ŽƌŝŐŝŶŽƵ ŶŽǀŽƐ ĨŽĐŽƐ ĚĞ










ĞŶĐĂƌĂĚĂ ƉĞůĂ ƐŽĐŝĞĚĂĚĞ ĐŽŵŽ ƵŵĂ ͞ĂďĞƌƌĂĕĆŽ͕͟  ƵŵĂ ͞ĂŶŽƌŵĂůŝĚĂĚĞ͟ ŽƵ ƵŵĂ
ĐŽŶĚŝĕĆŽ ƉĂƌĂ ƐĞƌ ƐƵƉƌŝŵŝĚĂ Ğ ĞǀŝƚĂĚĂ͘ ǆŝƐƚĞŵ͕ ĐŽŶƚƵĚŽ ĨĂƚŽƌĞƐ ƋƵĞ ƉƌŽĚƵǌĞŵ














ĚŽĞŶƚĞ Ğ ĂƐ ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ ĂĚŽƚĂĚĂƐ ĚĞƉĞŶĚĞŵ ƚĂŵďĠŵ ĚŽ ƉĂĚƌĆŽ ĐŽŐŶŝƟǀŽ
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ĚĞ ĞŶĨƌĞŶƚĂƌ ĂƐ ƐŝƚƵĂĕƁĞƐ ĚĞ ƐƚƌĞƐƐ Ğŵ ŐĞƌĂů Ğ ĚŽ ĂƐƉĞƚŽ ĚŽ
ƉƌŽďůĞŵĂ͘ĞƐƚĂĨŽƌŵĂ͕ĂƌĚŽƐŽ37ĂĮƌŵĂ͗͞ WŽĚĞŵŽƐĚŝǌĞƌƋƵĞĂĚŽĞŶĕĂŝŶƚĞŐƌĂ
Ă ŶŽƐƐĂ ŶĂƚƵƌĞǌĂ Ğ ƋƵĞ ĞůĂ ĂĐŽŶƚĞĐĞ ƉĞůĂƐ ŵĂŝƐ ǀĂƌŝĂĚĂƐ ĐŝƌĐƵŶƐƚąŶĐŝĂƐ͕
ĚĞƐĚĞĂĐŝĚĞŶƚĞƐăƐŝŵƉůĞƐŵĄƐŽƌƚĞ͘/ŵƉŽƌƚĂ͕ƉŽƌŝƐƐŽĞĂĐŝŵĂĚĞƚƵĚŽ͕ƋƵĞƐĞ
ĞƐƚĂďĞůĞĕĂ ƵŵĂ ƌĞůĂĕĆŽ Ğŵ ƋƵĞ Ž ĚŽĞŶƚĞ Ğ Ă ĨĂŵşůŝĂ ƐŝŶƚĂŵ ƋƵĞ Ž ƐĞƵ
ƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽ ƉƌŝŵĄƌŝŽ Ğ ĂƐ ƐƵĂƐ ƋƵĞŝǆĂƐ Ğ ŝŶƋƵŝĞƚĂĕƁĞƐ ƌĞŇŝƚĂŵ ĂƐ ĨŽƌŵĂƐ
ƉŽƐƐşǀĞŝƐĚĞĐŽŵĞůĂƐůŝĚĂƌ͘Η
Sofrimento
 ǀŝǀġŶĐŝĂ ĚĞ ƵŵĂĚŽĞŶĕĂ Ġ ŐĞƌĂůŵĞŶƚĞ ĂĐŽŵƉĂŶŚĂĚĂ ĚĞ ƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽ͘ dŽĚŽƐ ŽƐ





ŶƵŵĂ ƉĞƌƐƉĞƟǀĂ ŐůŽďĂů͕ ƉŽĚĞ ƐĞƌ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ ĐŽŵŽ ƵŵĂ ƌĞƐƉŽƐƚĂ ŚƵŵĂŶĂ ĂŽ
ƉƌŽĐĞƐƐŽ ĚĞ ƉĞƌĚĂ͕ ŝƐƚŽ Ġ͕ Ă ƉĞƌĚĂ ĚĞ ƐĂƷĚĞ͕ ĚĞ ĚŝŐŶŝĚĂĚĞ͕ ĚĞ ŵŽďŝůŝĚĂĚĞ͕ ĚĞ
ŝĚĞŶƟĚĂĚĞ͕ĚĞƉůĂŶŽƐĨƵƚƵƌŽƐŽƵĂƚĠĚĞƵŵĂƉĞƐƐŽĂƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ39͘
EŽĞŶƚĂŶƚŽ͕ŶĂƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽƐŽĐŝĂůĚĞƐƚĞĐŽŶĐĞŝƚŽ͕ĂĚŽƌƐĞŵƉƌĞĨŽŝŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĚĂ
ĐŽŵŽ Ă ĐĂƵƐĂŵĂŝƐ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĂ ĚŽ ƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽ͕ ƐĞŶĚŽ͕ Ğŵ ĂůŐƵŵĂƐ ŽƉŝŶŝƁĞƐ͕
ŵĂŝƐƚĞŵŝĚĂĚŽƋƵĞĂƉƌſƉƌŝĂŵŽƌƚĞ͘>ĞƌĞƚŽŶϰϬĐŽƌƌŽďŽƌĂĞƐƚĂŝĚĞŝĂ͕ĂĮƌŵĂŶĚŽ
ƋƵĞ͞ŶĆŽĞǆŝƐƚĞĚŽƌƐĞŵƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽ͕ŽƵƐĞũĂ͕ƐĞŵĂƐŝŐŶŝĮĐĂĕĆŽĂĨĞƟǀĂƋƵĞƚƌĂĚƵǌ












ŐůŽďĂů ƵŵĂǀĞǌƋƵĞĞŶǀŽůǀĞ ĂƐĚŝǀĞƌƐĂƐĚŝŵĞŶƐƁĞƐĚŽ ƐĞƌŚƵŵĂŶŽ͕ĚĞĨĞŶĚĞŶĚŽ
ƋƵĞ͕ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞĚĂŽƌŝŐĞŵĚŽƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽ͕ĠĂƉĞƐƐŽĂƋƵĞƐŽĨƌĞĞŶĆŽŽ
ƐĞƵ ĐŽƌƉŽ͕ Ă ƐƵĂĂůŵĂŽƵŽ ƐĞƵ ĐŽƌĂĕĆŽ42͘ ^ĞŐƵŶĚŽĂůĂƐƐŝĮĐĂĕĆŽ /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů
ƉĂƌĂ ĂƉƌĄƟĐĂĚĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ44 ;/WͿ͕ ƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽĚĞĮŶĞͲƐĞ ĐŽŵŽ ͞ƐĞŶƟŵĞŶƚŽƐ
ƉƌŽůŽŶŐĂĚŽƐ ĚĞ ŐƌĂŶĚĞ ƉĞŶĂ ĂƐƐŽĐŝĂĚŽƐ Ă ŵĂƌơƌŝŽ Ğ ă ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ ĚĞ ƚŽůĞƌĂƌ
ĐŽŶĚŝĕƁĞƐĚĞǀĂƐƚĂĚŽƌĂƐ͕ŝƐƚŽĠ͕ƐŝŶƚŽŵĂƐİƐŝĐŽƐĐƌſŶŝĐŽƐĐŽŵŽĂĚŽƌ͕ ĚĞƐĐŽŶĨŽƌƚŽŽƵ
ůĞƐĆŽ͕ƐƚƌĞƐƐƉƐŝĐŽůſŐŝĐŽĐƌſŶŝĐŽ͕ŵĄƌĞƉƵƚĂĕĆŽŽƵŝŶũƵƐƟĕĂ͘͟
KŶƚŽůŽŐŝĐĂŵĞŶƚĞ ĞǆŝƐƚĞŵ ƚƌġƐ ƚĞƌŵŽƐ ƉĂƌĂ ĞƐƚĞ ĐŽŶĐĞŝƚŽ͗ ͞,ĂǀŝŶŐ ƐƵīĞƌŝŶŐ”, 









ŵƵŶĚŝĂůŵĞŶƚĞ47͕ ĐŽŶĐůƵŝͲƐĞ ƋƵĞ Ă ĚŽƌ ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ ƵŵĂ ĚŝŵĞŶƐĆŽ ƐĞŶƐŝƟǀĂ͕
ĂƐƐŽĐŝĂĚĂ Ă ƵŵĂ ĂůƚĞƌĂĕĆŽ ĮƐŝŽůſŐŝĐĂ͕ ƚƌĂŶƐŵŝƟĚĂ ĂƚƌĂǀĠƐ ĚŽ ƐŝƐƚĞŵĂ ŶĞƌǀŽƐŽ
ƉĞƌŝĨĠƌŝĐŽĂƚĠĂŽƐŝƐƚĞŵĂŶĞƌǀŽƐŽĐĞŶƚƌĂůĞŽĨĞƌĞĐĞŶĚŽŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞăƉĞƌĐĞĕĆŽ
ĞăƐƌĞƐƉŽƐƚĂƐĚŽƟƉŽĞŵŽĐŝŽŶĂů͘WĂĐŚĞĐŽ48ƐĂůŝĞŶƚĂ͗͞ĚŽƌĠƵŵĂƐĞŶƐĂĕĆŽİƐŝĐĂ
ĚĞƐĂŐƌĂĚĄǀĞů͕ ƌĞŐƌĂ ŐĞƌĂů ůŽĐĂůŝǌĄǀĞů Ğ ŶŽƌŵĂůŵĞŶƚĞ ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞ ĚĞ ƵŵĂ ůĞƐĆŽ






WĞƐƐŝŶŝ49 ĂĮƌŵĂ͗ ͞ǆŝƐƚĞ ƵŵŵŽŵĞŶƚŽ ŶĂ ĚŽĞŶĕĂ͕ ƋƵĂŶĚŽĂ ŝŵƉŽƚġŶĐŝĂ ƚŽƌŶĂͲƐĞ
ŵĂŝƐ ŝŶƚŽůĞƌĄǀĞůƋƵĞĂĚŽƌ͕  ĞŵƋƵĞĂƉĂƌĞĐĞĂĚŝĨĞƌĞŶĕĂĞŶƚƌĞĚŽƌĞ ƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽ͘͟ 
^ĞƉŽƌƵŵůĂĚŽ͕ƐĆŽĐŽŶŚĞĐŝĚŽƐŵƷůƟƉůŽƐĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽƐĐŽŵƵŵĂƌĞůĂĕĆŽďĞŵ
ǀŝŶĐĂĚĂĞŶƚƌĞĚŽƌ Ğ ƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽ͕ ƉŽƌ ŽƵƚƌŽ ůĂĚŽ͕ ĞǆŝƐƚĞŵ ƚĂŵďĠŵ ƐŝƚƵĂĕƁĞƐ ĐŽŵ







ƉĞƐƐŽĂŝƐ͕ ĐŽŶĚƵǌŝŶĚŽ Ž ƐĞƌ ŚƵŵĂŶŽ ĂŽ ƐĞŶƟŵĞŶƚŽ ĚĞ ŝƐŽůĂŵĞŶƚŽ͕ ŝŶĚĞĨĞƐĂ͕
ŝŶĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ Ğ ĂĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ ĞǆƉƌĞƐƐĆŽ ĚĞ ƐĞŶƟŵĞŶƚŽƐ ĚĞ ŝŶƐŝŐŶŝĮĐąŶĐŝĂ








ƌĞĚƵǌŝƌ͕  ĚŝŵŝŶƵŝƌ ŽƵĂůŝǀŝĂƌ ;͙ͿŽ ƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽĞŵŽĐŝŽŶĂů͕ İƐŝĐŽ ĞͬŽƵĞƐƉŝƌŝƚƵĂů ĚŽƐ
ĚŽĞŶƚĞƐĞĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ͟;ƉĄŐ͘ϯϳͿ͘
ĞƐƚĞ ŵŽĚŽ͕ ŽƐ ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ ƚġŵ͕ ĞĨĞƟǀĂŵĞŶƚĞ͕ Ă ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞ ĚĞ ĂǀĂůŝĂƌ Ğ
ĐŽŵƉƌĞĞŶĚĞƌ Ž ƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽ͕ ďĞŵ ĐŽŵŽ͕ ĂƐ ĚŝǀĞƌƐĂƐ ƌĞĂĕƁĞƐ ƐƵďũĂĐĞŶƚĞƐ ĂŽ
ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽ ĚĞ ŐĞƐƚĆŽ ĚĂ ĚŽĞŶĕĂ͘ ǆƉƌĞƐƐƁĞƐ ĐŽŵŽ ͞ƉŽƌƋƵĞ Ġ ƋƵĞ ŝƐƚŽŵĞ
ĂĐŽŶƚĞĐĞƵĂŵŝŵ͍͕͟ ͞ĞƵĂƚĠƚĞŶŚŽĨĞŝƚŽŽƐĞǆĂŵĞƐĚĞƌŽƟŶĂƚŽĚŽƐŽƐĂŶŽƐ͕͟ ͞ƐĞƌĄ
ƋƵĞ ŝƐƚŽ ĂůŐƵŵĂ ǀĞǌ ǀĂŝ ĂĐĂďĂƌ͍͟ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂŵ͕ ƉŽƌ ƉĂƌƚĞ ĚŽ ĚŽĞŶƚĞ͕ Ă ƉƌŽĐƵƌĂ
ĚŽ ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽƋƵĞŽ ƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽƉƌŽǀŽĐĂ͘EĞƐƚĞ ƐĞŶƟĚŽ͕ŽƉĂƉĞůĚĞƐĞŵƉĞŶŚĂĚŽ
ƉĞůŽƐ ŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ ƉĂƌĂ Ž ĂůşǀŝŽ ĚŽ ƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽ Ġ ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů͕ ĂŝŶĚĂ ƋƵĞ ƉŽƵĐŽ
ĞǀŝĚĞŶĐŝĂĚŽ Ğ͕ ĞŵďŽƌĂ ƐĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞ ƋƵĞ Ž ĨĂĕĂŵ ĂƚƌĂǀĠƐ ĚŽ ĐŽŶƚĂĐƚŽ ĐŽŶơŶƵŽ
ĐŽŵŽƐ ĚŽĞŶƚĞƐ Ğ ĐŽŵŽ ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽ ĚĞ ƵŵĂ ƌĞůĂĕĆŽ ĚĞ ĐŽŶĮĂŶĕĂ53, estes 
ĐƵŝĚĂĚŽƐ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĚŽƐ ƐĆŽ ŵƵŝƚĂƐ ĚĂ ǀĞǌĞƐ ĐŽŵƉůĞǆŽƐ ĚĞ ĂǀĂůŝĂƌ ĚĞǀŝĚŽ ă




ŝŶĐĞŶƟǀĂƌ Ă ƉƌŽĐƵƌĂ ĚĞ Ƶŵ ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ͕ ƌĞƐƉĞŝƚĂƌ ĂƐ ƐƵĂƐ ĐƌĞŶĕĂƐ Ğ ƉƌĄƟĐĂƐ
ƌĞůŝŐŝŽƐĂƐ͕ĐƌŝĂƌĐŽŶĚŝĕƁĞƐƉĂƌĂĂƐƉƌĄƟĐĂƐĞƐƉŝƌŝƚƵĂŝƐ͕ƚŽĐĂƌƐĞŐƵƌĂŶĚŽͲůŚĞĂŵĆŽ͕
ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌͲůŚĞŵƷƐŝĐĂ͕ŵĂƐƐĂũĂƌͲůŚĞĂƐŵĆŽƐ͕ƉĠƐĞ ĐĂďĞĕĂĞƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌͲůŚĞ
Ž ƚŽƋƵĞ ƚĞƌĂƉġƵƟĐŽ55͘ ^ĞŐƵŶĚŽ &ĞƌƌĞůů Ğ ŽǇůĞ51͕ Ž ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽ ĚĞ ƵŵĂ
ĐŽŶǀĞƌƐĂ ƚĞƌĂƉġƵƟĐĂ ĐŽŵ Ž ĚŽĞŶƚĞ͕ ŽŶĚĞ ĞƐƚĞ ƉŽƐƐĂ ĞǆƉƌŝŵŝƌ ĂƐ ĞŵŽĕƁĞƐ Ğ
ĞǆƉůŽƌĂƌ Ž ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ ĂƐƐŽĐŝĂĚŽ ĂŽ ƐĞƵ ƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽ͕ ĐŽŶƚƌŝďƵŝ ĨŽƌƚĞŵĞŶƚĞ ƉĂƌĂ Ă
ŝŶŝĐŝĂĕĆŽĚŽƉƌŽĐĞƐƐŽĚĞĐƵƌĂ43͘
Ğ ŝŐƵĂů ĨŽƌŵĂ͕ ĞǆŝƐƚĞŵ ĂůŐƵŶƐ ĞƐƚƵĚŽƐ ƋƵĞ ŝĚĞŶƟĮĐĂŵ ŽƵƚƌĂƐ ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ ĚĞ
ŽƌĚĞŵ ƉƐŝĐŽůſŐŝĐĂ ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝĚĂƐ ƉĞůŽƐ ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ ŶŽ ąŵďŝƚŽ ĚĂ ƉƌĞƐƚĂĕĆŽ ĚĞ
ƐƵƉŽƌƚĞĞŵŽĐŝŽŶĂůĂŽƐĚŽĞŶƚĞƐĞĂŽƐĨĂŵŝůŝĂƌĞƐƋƵĞƐŽĨƌĞŵ͗
· WƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌ Ƶŵ ĞŶĐŽŶƚƌŽ ĞŶƚƌĞ ĚŽŝƐ ƐĞƌĞƐ ŚƵŵĂŶŽƐ͘ K ĞŶĐŽŶƚƌŽ ĞŶƚƌĞ Ž
ĐƵŝĚĂĚŽƌ Ğ Ă ƉĞƐƐŽĂ ƋƵĞ ƐŽĨƌĞ Ġ ďĞŶĠĮĐŽ͕ ŶŽ ƐĞŶƟĚŽ ƋƵĞ ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂ Ƶŵ
ŵŽŵĞŶƚŽŽŶĚĞ Ă ƉĂƌƟůŚĂĚĞ ĂŶŐƷƐƟĂƐ͕ŵĞĚŽƐ Ğ ŝŶĐĞƌƚĞǌĂƐ Ă ĚŽŝƐ ĐŽŶƚƌŝďƵŝ






ĞƐĞŶǀŽůǀĞƌ ƵŵĂ ƌĞůĂĕĆŽ ƉƌŽĨƵŶĚĂ ĚĞ ĂŵŽƌ Ğ ĐŽŵƉĂŝǆĆŽ͘ K ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽ
ƚĞŶƚĂƌĞƐƉŽŶĚĞƌăƐŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐĚŽĚŽĞŶƚĞĂƚƌĂǀĠƐĚĂǀĞƌĚĂĚĞŝƌĂĐŽŵƉĂŝǆĆŽ
Ğ ĂŵŽƌ56͘  ƌĞůĂĕĆŽ ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂůͬĚŽĞŶƚĞ ĞǀŽůƵŝ ƉĂƌĂ ƵŵĂ ĂŵŝǌĂĚĞ Ğ ŽƐ
ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐĂĐĂďĂŵƉŽƌƐŽĨƌĞƌĐŽŵŽƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽĚŽĚŽĞŶƚĞϲϬ͖
ƌŝĂƌ ƵŵĂ ƌĞůĂĕĆŽ ĚĞ ĐŽŶĮĂŶĕĂ Ğ ƉƌŽŵŽǀĞƌ Ž ƌĞƐƉĞŝƚŽ͘ EĞƐƚĂ ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂ͕
ŽƐ ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ ƉƌŽĐƵƌĂŵ ƋƵĞ Ž ĚŽĞŶƚĞ ƐĞ ƐŝŶƚĂ ĐŽŵŽ Ž ĨŽĐŽ ĚŽ ĐƵŝĚĂĚŽ
ĂƚƌĂǀĠƐ ĚĞ ĂƟƚƵĚĞƐ ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂŝƐ ĚĞ ƉƌŽǆŝŵŝĚĂĚĞ İƐŝĐĂ͕ ƉƌŽǀŝĚĞŶĐŝĂŶĚŽ
ĐŽŶĨŽƌƚŽ͕ ƌĞĂůĕĂŶĚŽ Ă ĚŝŐŶŝĚĂĚĞ ĚŽ ĚŽĞŶƚĞ͕ ƌĞƐƉĞŝƚĂŶĚŽ ŽƐ ƐĞƵƐ ǀĂůŽƌĞƐ Ğ
ƚƌĂŶƐŵŝƟŶĚŽƵŵƐĞŶƟŵĞŶƚŽĚĞĐĂůŵĂ56͖
ĞŶƚƌĂƌͲƐĞŶĂƐĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂƐĚŽƵƚĞŶƚĞĞĂũƵĚĂƌĂ ĞŶĐŽŶƚƌĂƌĂƐ ƌĂǌƁĞƐƉĂƌĂ






 ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů ƋƵĞ Ă ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ ĚŝƌŝŐŝĚĂ ĂŽ ƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽ ƚĞŶŚĂ ĐŽŵŽ ďĂƐĞ ƵŵĂ
ƉĞƌƐƉĞƟǀĂŚŽůşƐƟĐĂĚŽƐĐƵŝĚĂĚŽƐ͕ĚĞǀŝĚŽăŶĂƚƵƌĞǌĂĚĞƐƚĞĨĞŶſŵĞŶŽ͘ĂƐƐĞůůϱϬ, ao 
ĞƐƚƵĚĂƌĂĐŽŶƚƌŽǀĠƌƐŝĂĚĂŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽĨĂĐĞĂŽƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽŶŽĐŽŶƚĞǆƚŽĚĂDĞĚŝĐŝŶĂ͕
ƌĞĂůĕĂƋƵĞƉĂƌĂĂ ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽŵĠĚŝĐĂĂƌĞĂůŝǌĂƌ͕  ƚĞƌĄƋƵĞĨŽƌĕŽƐĂŵĞŶƚĞǀĞŶĐĞƌĂ
ĚŝĐŽƚŽŵŝĂŵĞŶƚĞͬĐŽƌƉŽ͕ĐŽŶĐƌĞƚŽͬƐƵďũĞƟǀŽ͕ƉĞƐƐŽĂͬŽďũĞƚŽ͘





K ƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽ ŶŽ ĐŽƌƉŽ͘ ƐƚĂ ĚŝŵĞŶƐĆŽ ƌĞůĂĐŝŽŶĂͲƐĞ ĐŽŵ Ă ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ
ĮƐŝŽůſŐŝĐĂĚĞƋƵĞĂĚŽƌŝŶĚƵǌĚĞďŝůŝĚĂĚĞİƐŝĐĂĞŵĞŶƚĂů͕ŐĞƌĂŶĚŽŝŶĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ




ĚĞ ŐƌĂƟĚĆŽŵĂƐ ƚĂŵďĠŵĚĞ ƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽ͕ Ġ ŶĂ ƌĞůĂĕĆŽ ĐŽŵ ŽƐ ŽƵƚƌŽƐ ƋƵĞ Ă
ƉĞƐƐŽĂ ƌĞĐĞďĞ Ž ƌĞĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͕ ĐŽŶĮĂŶĕĂ͕ ĂŵŽƌ͕ ŵĂƐ ƚĂŵďĠŵ͕ ƉŽƌ ŽƵƚƌŽ








^ŽĨƌŝŵĞŶƚŽ ŶŽ ƐĞŶƟŵĞŶƚŽ ŶĂ ǀŽŶƚĂĚĞ͘  ǀŝǀġŶĐŝĂ ĚĞ ƵŵĂ ŶŽǀĂ ƌĞĂůŝĚĂĚĞ
ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂĚĂ ƉĞůĂ ƉƌĞƐĞŶĕĂ ĚĞ ĚŽĞŶĕĂ ĐŽůŽĐĂ Ğŵ ƌŝƐĐŽ Ž ƉƌŽũĞƚŽ ĚĞ ǀŝĚĂ
ĚĞůŝŶĞĂĚŽ͘ ĞƐƚĂ ĨŽƌŵĂ͕ Ă ƌĞĚĞĮŶŝĕĆŽ ĚĞ ŽďũĞƟǀŽƐ Ġ ƚĂŵďĠŵ ƵŵĂ ĨŽŶƚĞ
ĚĞ ƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽ͘  ƉĞƌĐĞĕĆŽ ĚŽ ƉƌĞƐĞŶƚĞ ĐŽŵŽ ƵŵĂ ƐŝƚƵĂĕĆŽ ŝŶĐŽŶƚƌŽůĄǀĞů
Ğ ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂŶƚĞ Ă ŶşǀĞů ĚĞ ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽƐ ƉŽĚĞ ƚƌĂĚƵǌŝƌͲƐĞ Ğŵ






















;ŵĆĞ͕ƉĂŝ ĞĮůŚŽƐƉĞƋƵĞŶŽƐͿŶŽƋƵĂů͕ ŽƐƉĂŝƐƉĞƌŵĂŶĞĐŝĂŵ ũƵŶƚŽƐ ĂŽ ůŽŶŐŽĚĂƐ
ĨĂƐĞƐĚŽĐŝĐůŽĚĞǀŝĚĂĞĞƌĂŵŵŽŶſŐĂŵŽƐ͘ƐƐŝŵ͕ŽƉĂĚƌĆŽĚĂĨĂŵşůŝĂƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů
ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂǀĂͲƐĞƉŽƌƵŵΗĐĂƐĂŵĞŶƚŽůĞŐĂůĞŶƚƌĞƵŵŚŽŵĞŵĞƵŵĂŵƵůŚĞƌ͕ ĚƵƌĂŶƚĞ

















ƉĂƌƚĞ  ĚĞ ŽƵƚƌŽƐ  ƐŝƐƚĞŵĂƐ Ğ  ĚĞ ĐŽŶƚĞǆƚŽƐ  ŵĂŝƐ ǀĂƐƚŽƐ ŶŽƐ ƋƵĂŝƐ ƐĞ ŝŶƚĞŐƌĂ
;ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞͬƐŽĐŝĞĚĂĚĞͿ͘ WŽƌ ŽƵƚƌŽ ůĂĚŽ͕ ĚĞŶƚƌŽ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ ĞǆŝƐƚĞŵ ŽƵƚƌĂƐ
ƚŽƚĂůŝĚĂĚĞƐŵĂŝƐƉĞƋƵĞŶĂƐ͕ƋƵĞƐĆŽ͕ĞůĂƐƉƌſƉƌŝĂƐ͕ƉĂƌƚĞĚŽŐƌƵƉŽƚŽƚĂů;ƐĆŽŽƐƐĞƵƐ
ƐƵďƐŝƐƚĞŵĂƐ͕ŽŵĞŶŽƌĚŽƐƋƵĂŝƐĠŽŝŶĚŝǀşĚƵŽͿ͘ĨĂŵşůŝĂĠƵŵƐŝƐƚĞŵĂĐŽŵƉĂƌĂĚŽ





















"hŵ ƐŝƐƚĞŵĂ ĚĞ ŵĞŵſƌŝĂƐ ŝŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚĞŶƚĞƐ ƋƵĞ ƉŽƐƐƵŝ ĚŽŝƐ ĂƚƌŝďƵƚŽƐ͗
ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞĚĞŶƚƌŽĚĂĨĂŵşůŝĂĞŝŶƚĞƌĂĕĆŽĐŽŵŽƐŽƵƚƌŽƐŵĞŵďƌŽƐ"67͖
"hŵŐƌƵƉŽƐŽĐŝĂůƷŶŝĐŽůŝŐĂĚŽƉŽƌůĂĕŽƐĚĞŐĞƌĂĕĆŽ͕ĞŵŽĕƁĞƐ͕ƉƌĞŽĐƵƉĂĕƁĞƐ͕









";͘͘͘Ϳ  ĨĂŵşůŝĂ Ġ ƵŵĂ ƌĞůĂĕĆŽ ƉƌŝŵĄƌŝĂ ;͘͘͘Ϳ  ƌĞůĂĕĆŽ ƉƌŝŵĄƌŝĂ ĐŽŶƐŝƐƚĞ ŶĂ
ŝŶƚĞƌĂĕĆŽĐŽŶơŶƵĂĚĞƉĞůŽŵĞŶŽƐĚƵĂƐƉĞƐƐŽĂƐ͕ƚĂŶƚŽĚĞŶƚƌŽĚŽƐĞƵƉƌſƉƌŝŽ





ĐŽŵƵŶƐĞƉĂƌƟůŚĂŶĚŽĞŶƚƌĞ Ɛŝ Ğ ĐŽŵŽƐŽƵƚƌŽƐ ĐĞƌƚĂƐŽďƌŝŐĂĕƁĞƐΗ ;:ŽŚŶƐŽŶ͕
ϭϵϵϮ͕Đŝƚ͘ƉŽƌ^ƚĂŶŚŽƉĞĞ>ĂŶĐĂƐƚĞƌ͕ ϭϵϵϵͿ69͖
";͘͘͘Ϳ Ġ Ƶŵ ŐƌƵƉŽ ĚĞ ƐĞƌĞƐ ŚƵŵĂŶŽƐ ǀŝƐƚŽ ĐŽŵŽ ƵŵĂ ƵŶŝĚĂĚĞ ƐŽĐŝĂů ŽƵ Ƶŵ
ƚŽĚŽ ĐŽůĞƟǀŽ͕ ĐŽŵƉŽƐƚĂ ƉŽƌ ŵĞŵďƌŽƐ ůŝŐĂĚŽƐ ĂƚƌĂǀĠƐ ĚĞ ĐŽŶƐĂŶŐƵŝŶŝĚĂĚĞ͕






ƉĂƉĠŝƐ͕ ƉĂƌĂ ƉŽĚĞƌĞŵ ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌ ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ ŵĂŝƐ ƉƌŽĨƵŶĚŽƐ ĂĐĞƌĐĂ ĚŽƐ
ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ ĞŶƚƌĞ ŽƐ ƐĞƵƐ ĞůĞŵĞŶƚŽƐ͕ ĚĞŶƚƌŽ ĚĂ ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞ Ğ ĚĂ
ƐŽĐŝĞĚĂĚĞ͘ KƐ ƉĂƉĠŝƐ ĚĞŶƚƌŽ ĚĞ ƵŵĂ ĨĂŵşůŝĂ ƚĂŶƚŽ ŝŶŇƵĞŶĐŝĂŵ ĐŽŵŽ ƐĆŽ





ƐĞ ǀĆŽ ĂůƚĞƌĂŶĚŽͿ ŶŽ ƋƵĂů ŽƐ ĚŝǀĞƌƐŽƐ ŵŽŵĞŶƚŽƐ ĞƐƚƌƵƚƵƌĂŝƐ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ ƐĞ ǀĆŽ
ĂƌƟĐƵůĂŶĚŽƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ͘EƵŵĂĨĂŵşůŝĂ͕ĐŽŵŽĞŵƋƵĂůƋƵĞƌŽƵƚƌŽŽƌŐĂŶŝƐŵŽ
ǀŝǀŽ͕ĂŵƵĚĂŶĕĂĠƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ͘ş͕ŽƐŵŽŵĞŶƚŽƐĚĞŵƵĚĂŶĕĂĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŵăƐ















ĐŽŵŽŽƌŝŐŝŶĂƌŝĂŵĞŶƚĞ Ă ^ŽĐŝŽůŽŐŝĂ ƉƵĚĞƐƐĞ ƉĞŶƐĂƌ͘   ĨĂŵşůŝĂ ŶƵĐůĞĂƌ Ġ ĚĞ ĐĞƌƚĂ
ĨŽƌŵĂ ĂƉĂƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞ ŵĂŝƐ ĂŶƟŐĂ͘  ĚŝĨĞƌĞŶĕĂ Ğŵ ƚĞƌŵŽƐ ĚĞ ĂŐƌĞŐĂĚŽ ŶĆŽ Ġ
ƐƵďƐƚĂŶĐŝĂů͕ƐĞŶĚŽƋƵĞĞŵ/ŶŐůĂƚĞƌƌĂ͕ĞŶƚƌĞŽƐƐĠĐƵůŽƐys//Ğy/y͕ŽƚĂŵĂŶŚŽŵĠĚŝŽ
ĚĞƵŵĂŐƌĞŐĂĚŽĞƌĂĚĞĐĞƌĐĂĚĞϰ͕ϳϱƉĞƐƐŽĂƐ͕ƐĞŶĚŽƋƵĞĂƋƵŝĞƐƚĆŽ ŝŶĐůƵƐŽƐŽƐ
ĐƌŝĂĚŽƐ ĚŽŵĠƐƟĐŽƐ͘ KƐ ĚĠďĞŝƐ ĐƵŝĚĂĚŽƐ ĚĞ ƐĂƷĚĞ Ğ ĂƐ ĐĂƚĂƐƚƌſĮĐĂƐ ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ















Ğ ĂŽ ŝŶĚŝǀşĚƵŽ ŶĆŽ ĞƌĂ ĚĞŝǆĂĚŽ ůƵŐĂƌ ă ĞƐĐŽůŚĂ ĚŽ ƐĞƵ ƉĂƌĐĞŝƌŽ͘  ĞƐĐŽůŚĂ ĞƌĂ
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞďĂƐĞĂĚĂĞŵŝŶƚĞƌĞƐƐĞƐƐŽĐŝŽĞĐŽŶſŵŝĐŽƐĚĞĂŵďĂƐĂƐƉĂƌƚĞƐ͘
WĂƌĂ^ƚŽŶĞ;ϭϵϵϳ͕Đŝƚ͘ƉŽƌ'ŝĚĚĞŶƐ͕ϮϬϬϬͿ71 "ĂĨĂŵşůŝĂĚƵƌĂŶƚĞĞƐƚĞƉĞƌşŽĚŽĞƌĂƵŵĂ




Ɛ ĐƌŝĂŶĕĂƐ ĚĞ ƚĞŶƌĂ ŝĚĂĚĞ ĂƵǆŝůŝĂǀĂŵŽƐ ƉĂŝƐ ŶŽƐ ƚƌĂďĂůŚŽƐ ĚŽ ĐĂŵƉŽ ŽƵ ĞƌĂŵ
ƌĞŵĞƟĚŽƐƉĂƌĂŽƵƚƌĂƐĐĂƐĂƐƉĂƌĂŝŶƚĞŐƌĂƌĂƉĂŶſƉůŝĂĚĞĐƌŝĂĚŽƐ͕ƐĞŶĚŽ͕ŶĞƐƚĞĐĂƐŽ͕
ŵƵŝƚŽƉƌĞĐŽĐĞĂƐƵĂƐĂşĚĂŝƌƌĞǀĞƌƐşǀĞůĚŽŶƷĐůĞŽĨĂŵŝůŝĂƌ͘ 
^ƵĐĞĚĞͲƐĞ ƵŵĂ ĨŽƌŵĂ ĨĂŵŝůŝĂƌ ĚĞ ƚƌĂŶƐŝĕĆŽ ƋƵĞ ƐĞ ĞƐƚĞŶĚĞƵ ĚŽ ƐĠĐ͘ ys// ĂƚĠ
ƉƌŝŶĐşƉŝŽĚŽ ƐĠĐ͘ys///͕  ĂƋƵĂů ƐĞĞŶĐŽŶƚƌĂ ŝŶĮŵĂŵĞŶƚĞ ůŝŐĂĚĂăƐ ĐůĂƐƐĞƐĂůƚĂƐĞ




 ƟƉŽůŽŐŝĂ ĨĂŵŝůŝĂƌ ŵĂŝƐ ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚĞ ŶŽ KĐŝĚĞŶƚĞ DŽĚĞƌŶŽ͕ ŚŽũĞ Ğŵ ĚŝĂ͕
ĐŽŶƐŝƐƚĞ ŶƵŵ ŐƌƵƉŽ ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ ĞŶƚƌĞ Ɛŝ͕ ŽƌŝĞŶƚĂĚŽ ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ ƉĂƌĂ Ž













Ğ͕ ŶĂ ƐƵĂ ĨĂƐĞ ĮŶĂů͕ ĂĐĂďŽƵ ƉŽƌ ĐĞŶƚƌĂƌͲƐĞ ŶŽ ĂŵŽƌ͘  WŽƵĐŽƐ ĐĂƐĂŝƐ ĐĂƐĂǀĂŵ
ĞĨĞƟǀĂŵĞŶƚĞ ΗƉŽƌ ĂŵŽƌΗ͕ ŵĂƐ ŵƵŝƚŽƐ ĂƉƌĞŶĚĞƌĂŵ Ă ĂŵĂƌͲƐĞ ă ŵĞĚŝĚĂ ƋƵĞ Ž
ƚĞŵƉŽƉĂƐƐĂǀĂĞ ũƵŶƚŽƐ ĐƵŝĚĂǀĂŵĚĂĐĂƐĂ͕ ĐƌŝĂǀĂŵŽƐ ƐĞƵƐĮůŚŽƐĞƉĂƌƟůŚĂǀĂŵ
ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂƐ ĚĞ ǀŝĚĂ͘ YƵĂƐĞ ƚŽĚŽƐ ŽƐ ĞƉŝƚĄĮŽƐ ĚĞ ĞƐƉŽƐŽƐ ƋƵĞ ƐŽďƌĞǀŝǀĞƌĂŵ ĂŽ
ƚĞŵƉŽĞǀŝĚĞŶĐŝĂŵƵŵƉƌŽĨƵŶĚŽĐĂƌŝŶŚŽ͘WĞůŽĐŽŶƚƌĄƌŝŽ͕ŶŽKĐŝĚĞŶƚĞDŽĚĞƌŶŽ͕Ž
ĐĂƐĂŵĞŶƚŽĐŽŵĞĕĂĂƐĞƌĂůŐŽĐĞŶƚƌĂĚŽŶŽĂŵŽƌ͕ ĚĞƉŽŝƐƚĞŵƐŽďƌĞƚƵĚŽƵŵĂǀĞƌƚĞŶƚĞ





K ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ ĚĂ ĞƐƚƌƵƚƵƌĂ ĨĂŵŝůŝĂƌ ƉĞƌŵŝƚĞ ĂŽ ƚĠĐŶŝĐŽ ĚĞ ƐĂƷĚĞ ƉƌĞǀĞƌ
ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽƐĞĐŽŵƉƌĞĞŶĚĞƌĂĕƁĞƐƋƵĞƉŽƐƐŝďŝůŝƚĞŵĂŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽĂƚĞŵƉĂĚĂ






Ğŵ ĄƌĞĂƐ ĚĂ ĐŝġŶĐŝĂ ĐŽŵŽ Ă ŝŽůŽŐŝĂ Ğ Ă &şƐŝĐĂ͕ ƐĞŶĚŽ ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ ƵƟůŝǌĂĚĂ












K ƐŝƐƚĞŵĂ ĨĂŵŝůŝĂƌ ŶĆŽ ĞǆŝƐƚĞ ŶƵŵ ǀĂǌŝŽ͕ Ž ĐŽŶƚĞǆƚŽ ŶŽ ƋƵĂů ĨƵŶĐŝŽŶĂ Ġ
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͖
YƵĞƚŽĚĂƐĂƐƉĂƌƚĞƐĚŽƐŝƐƚĞŵĂĨĂŵŝůŝĂƌĞƐƚĆŽŝŶƚĞƌůŝŐĂĚĂƐŽƵŝŶƚĞƌͲƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ͖






Ž ƋƵĞ ƉĞƌŵŝƚĞ ƋƵĞ Ž ƐŝƐƚĞŵĂ ĨĂŵŝůŝĂƌ ĐŽŶƟŶƵĞ şŶƚĞŐƌŽ ĂƚƌĂǀĠƐ ĚĞ ƐŝƐƚĞŵĂƐ ĚĞ
ŚŽŵĞŽƐƚĂƐŝĂ ƋƵĞ͕ ƉŽƌ ƐƵĂ ǀĞǌ͕ ůŚĞ ƉĞƌŵŝƚĞŵ ůŝĚĂƌ ĐŽŵ ĂƐ ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ͕ŵĂŶƚĞƌ Ž
ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽĞĐŽŶƐĞŐƵŝŶĚŽĂƐƐŝŵĂĂĚĂƉƚĂĕĆŽ͘ƐƐŝƚƵĂĕƁĞƐŵĂŝƐŽƵŵĞŶŽƐ
55





ƐĞƌ ĂŶƵůĂĚĂ ĞŵďĞŶĞİĐŝŽ ĚŽ ƐŝƐƚĞŵĂ ĨĂŵŝůŝĂƌ ĚĂĚŽ ƋƵĞ ĠŵĂŝƐ ĞŶƌŝƋƵĞĐĞĚŽƌĂ Ă
ǀŝǀġŶĐŝĂ ĨĂŵŝůŝĂƌ͕  ƐĞ ĐĂĚĂƵŵĚŽƐ ƐĞƵƐĞůĞŵĞŶƚŽƐƟǀĞƌ ĞƐƉĂĕŽƉĂƌĂ ĐƌĞƐĐĞƌ Ğ ƐĞ
ƌĞĂůŝǌĂƌ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŵĞŶƚĞ ĐŽŶƚƌŝďƵŝŶĚŽ ĚĞƐƚĂ ĨŽƌŵĂ ƉĂƌĂ Ž ĞŶƌŝƋƵĞĐŝŵĞŶƚŽ Ğ
ďĞŵͲĞƐƚĂƌŐĞƌĂůĚĂĨĂŵşůŝĂ63͘
^ĞŐƵŶĚŽ ůĂƌĐĆŽ73, "Ž ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽ ĚĞ ĐĂĚĂ Ƶŵ ĚŽƐ ƐĞƵƐ ŵĞŵďƌŽƐ Ġ




ƐƐŝŵ͕ Ž ĚŝĂͲĂͲĚŝĂ ĨĂŵŝůŝĂƌ ĐŽŶƐƟƚƵŝͲƐĞ ĂƚƌĂǀĠƐ ĚĂƐ ŝŶƚĞƌĂĕƁĞƐ ĞŶƚƌĞ ŽƐ ƐĞƵƐ






ZĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ ĂŽ ƐƵďƐŝƐƚĞŵĂ ĐŽŶũƵŐĂů͕DŝŶƵĐŚŝŶ65 ƌĞĨĞƌĞ ƋƵĞ ĞƐƚĞ Ġ ĐŽŶƐƟƚƵşĚŽ
ƉŽƌŵĂƌŝĚŽĞŵƵůŚĞƌĞƚĞŵĐŽŵŽƉƌŝŶĐŝƉĂůĨƵŶĕĆŽΗŽĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽĚĞůŝŵŝƚĞƐ
ƋƵĞ ƉƌŽƚĞŐĞ ŽƐ ĞƐƉŽƐŽƐ͕ ĚĂŶĚŽͲůŚĞƐ ƵŵĂ ĄƌĞĂ ĚĞ ƐĂƟƐĨĂĕĆŽ ĚĂƐ ƐƵĂƐ ƉƌſƉƌŝĂƐ
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐƉƐŝĐŽůſŐŝĐĂƐƐĞŵĂŝŶƚƌƵƐĆŽĚŽƐƉĂƌĞŶƚĞƐĚŽƐĐƀŶũƵŐĞƐ͕ĚŽƐĮůŚŽƐĞĚĞ
ŽƵƚƌĂƐƉĞƐƐŽĂƐΗ͘
EĞƐƚĞ ƐƵďƐŝƐƚĞŵĂĚĞǀĞ ĞǆŝƐƟƌ ƵŵĂƉůĂƚĂĨŽƌŵĂĚĞ ĞŶƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ ďĂƐƚĂŶƚĞ ƐſůŝĚĂ
ĞŶƚƌĞŽƐĚŽŝƐĐƀŶũƵŐĞƐ͕ĚĞŵŽĚŽĂƋƵĞĐĂĚĂƵŵƐĞĂĚĂƉƚĞĂŽŽƵƚƌŽ͕ĂƚĞŶĚĞŶĚŽ
ăƐ ƐƵĂƐ ĞǆƉĞĐƚĂƟǀĂƐ Ğ ƐĞŵ ƋƵĞ Ă ŝĚĞŶƟĚĂĚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ĞƐƚĞũĂ ĂŵĞĂĕĂĚĂ͘ ^ſ
ĚĞƐƚĂĨŽƌŵĂ͕ŽƐŝƐƚĞŵĂĐŽŶũƵŐĂůƉŽĚĞŽĨĞƌĞĐĞƌŽƐŵĞŝŽƐĚĞƐƵƉŽƌƚĞƉĂƌĂŽƐƐĞƵƐ
ĞůĞŵĞŶƚŽƐ ůŝĚĂƌĞŵ ĐŽŵ ŽƐ ĨĂƚŽƌĞƐ ĚĞ ƐƚƌĞƐƐ͕ ƋƵĞƌ ƐĞũĂŵ ŝŶƚĞƌŶŽƐ ŽƵ ĞǆƚĞƌŶŽƐ͘
 ĂŝŶĚĂĚĞ ĞǆƚƌĞŵĂ ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ ƉĂƌĂ Ž ĐƌĞƐĐŝŵĞŶƚŽĚŽƐ ĮůŚŽƐ Ğ ƐĞƌǀŝŶĚŽ ĐŽŵŽ
ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂƉĂƌĂĂƐƌĞůĂĕƁĞƐĨƵƚƵƌĂƐ͕ƵŵĂǀĞǌƋƵĞĠŶĞƐƚĞƐƵďƐŝƐƚĞŵĂ͕ĐŽŵŽƌĞĨĞƌĞŵ
DŝŶƵĐŚŝŶ Ğ &ŝƐŚŵĂŶ74͕ ƋƵĞ Ă ĐƌŝĂŶĕĂ ĞŶĐŽŶƚƌĂ ΗŵĞŝŽƐ ĚĞ ĞǆƉƌĞƐƐĂƌ ĂĨĞƚŽ͕ ĚĞ ƐĞ
56
ƌĞůĂĐŝŽŶĂƌĐŽŵƵŵƉĂƌĐĞŝƌŽĞŵĚŝĮĐƵůĚĂĚĞƐĞĚĞůŝĚĂƌĐŽŵŽĐŽŶŇŝƚŽĐŽŵŝŐƵĂŝƐ͘
KƋƵĞĞůĂ ǀġ ƐĞ ƚŽƌŶĂƌĄƉĂƌƚĞĚĞ ƐĞƵƐ ǀĂůŽƌĞƐĞĞǆƉĞĐƚĂƟǀĂƐ͕ƋƵĂŶĚŽĞŶƚƌĂƌĞŵ
ĐŽŶƚĂĐƚŽĐŽŵŽŵƵŶĚŽĞǆƚĞƌŝŽƌΗ͘
ŽŵŽ ƐĞ ƉŽĚĞ ĐŽŵƉƌĞĞŶĚĞƌ͕  Ž ďŽŵ ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ ĚĞƐƚĞ ƐƵďƐŝƐƚĞŵĂ ƉŽĚĞ ƐĞƌ
ĚĞĐŝƐŝǀŽ ƉĂƌĂ Ă ĨƵƚƵƌĂ ǀŝǀġŶĐŝĂ ĚŽƐ ĮůŚŽƐ͘ KƵ ƐĞũĂ͕ ƐĞ ŶĆŽ ĞǆŝƐƟƌĞŵ ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂƐ










ŶĞƐƚĞ ĐŽŶƚĞǆƚŽƋƵĞ ƐĞĚĞƐĞŶǀŽůǀĞŽ ƐĞŶƟĚŽĚĞĮůŝĂĕĆŽĞĚĞƉĞƌƚĞŶĕĂ ĨĂŵŝůŝĂƌ͘ 
ŽŶƚƵĚŽ͕ĂƐƵĂĐŽŶƐƟƚƵŝĕĆŽŶĆŽĠůŝŶĞĂƌ͕ ƵŵĂǀĞǌƋƵĞ͕ƉŽĚĞƐĞƌĐŽŶƐƟƚƵşĚĂƉĞůŽƐ
ƉĂŝƐ ŽƵ ĞŶƚĆŽ ĞƐƚĞƐ ƉŽĚĞŵ ƐĞƌ ƐƵďƐƟƚƵşĚŽƐ ƉŽƌ ƵŵĂ Ăǀſ͕ ƟŽ ŽƵ ĂŝŶĚĂ ƉŽƌ Ƶŵ
ŝƌŵĆŽŵĂŝƐǀĞůŚŽ͕ƋƵĂŶĚŽůŚĞĠĂƚƌŝďƵşĚŽĂƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞĚĞǌĞůĂƌƉĞůŽƐŝƌŵĆŽƐ
ŵĂŝƐŶŽǀŽƐ͘WŽƌŽƵƚƌŽůĂĚŽ͕ĂƐĨƵŶĕƁĞƐĚĞƐƚĞƐƵďƐŝƐƚĞŵĂŶĆŽĚĞǀĞŵƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ
ĞƐƚĄƟĐĂƐ͕ ƉŽŝƐ ă ŵĞĚŝĚĂ ƋƵĞ ŽƐ ĮůŚŽƐ ǀĆŽ ĐƌĞƐĐĞŶĚŽ ǀĆŽ ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞŶĚŽ
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ͕ƋƵĞĚĞǀĞŵƐĞƌĂĐŽŵƉĂŶŚĂĚĂƐ͘
ǆŝƐƚĞ ĂŝŶĚĂ͕ Ž ƐƵďƐŝƐƚĞŵĂ ĮůŝĂů ƋƵĞ Ġ ĐŽŶƐƟƚƵşĚŽ ƉĞůŽƐ ŝƌŵĆŽƐ͕ ĨŽƌŵĂŶĚŽ Ž
ƉƌŝŵĞŝƌŽ ŐƌƵƉŽ ĚĞ ĐŽŵƉĂŶŚĞŝƌŽƐ ĚĂ ĐƌŝĂŶĕĂ͘ ^ĞŐƵŶĚŽ ůĂƌĐĆŽ73 ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ͕
ĞƐƐĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ͕ƵŵΗůƵŐĂƌĚĞƐŽĐŝĂůŝǌĂĕĆŽĞĚĞĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂĕĆŽĚĞƉĂƉĠŝƐĨĂĐĞĂŽ
ŵƵŶĚŽĞǆƚƌĂĨĂŵŝůŝĂƌ͕ ƉƌŝŵĞŝƌŽĞŵƌĞůĂĕĆŽăĞƐĐŽůĂĞĚĞƉŽŝƐĞŵƌĞůĂĕĆŽĂŽŐƌƵƉŽ
ĚĞ ĂŵŝŐŽƐ Ğ ĂŽ ŵƵŶĚŽ ĚŽ ƚƌĂďĂůŚŽΗ͘  ƉŽŝƐ͕ ŶĞƐƚĞ ƐƵďƐŝƐƚĞŵĂ ƋƵĞ ĂƐ ĐƌŝĂŶĕĂƐ
ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞŵ ĂƐ ƐƵĂƐ ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ ƌĞůĂĐŝŽŶĂŝƐ ĐŽŵ ŽƐ ŽƵƚƌŽƐ Ğ ĨĂǌĞŵ ĂƐ ƐƵĂƐ
ƉƌŝŵĞŝƌĂƐ ĞƐĐŽůŚĂƐ͘ K ĞƋƵŝůşďƌŝŽ ĨĂŵŝůŝĂƌ Ġ ĂƋƵŝ ĐŽŶƐĞŐƵŝĚŽ ĂƚƌĂǀĠƐ ĚŽ
ďĂůĂŶĐĞĂŵĞŶƚŽƋƵĞŽŝŶĚŝǀşĚƵŽĨĂǌĐŽŵŽƉĂƌƚĞŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞĚĞǀĄƌŝŽƐƐƵďƐŝƐƚĞŵĂƐ͘
KƌĂ͕ Ƶŵ ĨĂƚŽƌ ƋƵĞ ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ Ă ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ ĨĂŵŝůŝĂƌ Ġ Ž ĞƐƚĄĚŝŽ Ğŵ ƋƵĞ ĞƐƚĂ ƐĞ
ĞŶĐŽŶƚƌĂ ŶŽ ĐŝĐůŽ ǀŝƚĂů͕ ƐĞŶĚŽ ĞƐƚĞ ĚĞĮŶŝĚŽ ƉŽƌ ZĞůǀĂƐ ;ƉĄŐ͘ ϭϲͿ72 ĐŽŵŽ ΗƵŵĂ















Ğ ĂĐŽƌĚŽ ĐŽŵ Ă ƚƌĂĚƵĕĆŽ Ğ ĂĚĂƉƚĂĕĆŽ ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ ƉŽƌ ZĞůǀĂƐ72͕ Ž ƉƌŝŵĞŝƌŽ
ĞƐƚĄĚŝŽ Ġ Ž ĚŽ ĐĂƐĂů ƐĞŵ ĮůŚŽƐ͘ EĞƐƚĞ ĞƐƚĄĚŝŽ͕ ĂƐ ƚĂƌĞĨĂƐ ĚĞ ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ
ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ ĂƐƐŝŶĂůĂĚĂƐ ƐĆŽ ΗĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽ ĚĞ ƵŵĂ ƌĞůĂĕĆŽ ĐŽŶũƵŐĂů
ŵƵƚƵĂŵĞŶƚĞƐĂƟƐĨĂƚſƌŝĂ͖ƉƌĞƉĂƌĂĕĆŽƉĂƌĂĂŐƌĂǀŝĚĞǌĞƉĂƌĞŶƚĂůŝĚĂĚĞ͘ΗKŵĞƐŵŽ
ĂƵƚŽƌĨĂǌƌĞĨĞƌġŶĐŝĂĂŽƐƐĞŐƵŶĚŽĞƚĞƌĐĞŝƌŽĞƐƚĄĚŝŽƐ͕ĞŵƋƵĞŶĂĨĂŵşůŝĂŽĮůŚŽŵĂŝƐ














ƐƵƉĞƌŝŽƌͿ͖ ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ ĚĞ ƵŵĂ ďĂƐĞ ĚĞ ƐƵƉŽƌƚĞ ĨĂŵŝůŝĂƌΗ ;ƉĄŐ͘ ϮϬͿ͘ K ƐĠƟŵŽ











 ĨĂŵşůŝĂ ǀŽůƚĂ Ă ƐĞƌ ŵĂŝƐ ƐŝŵƉůĞƐ ĂƋƵĂŶĚŽ ĚĂ ƐĂşĚĂ ĚŽƐ ƐĞƵƐ ĞůĞŵĞŶƚŽƐ ŵĂŝƐ
ŶŽǀŽƐ͕ ĮĐĂŶĚŽ ĚĞ ŶŽǀŽ Ž ƉĂƌ ŝŶŝĐŝĂů͘ Ğ ĂĐŽƌĚŽ ĐŽŵ &ƌŝĞĚŵĂŶ63͕ ĂƐ ƚĞŽƌŝĂƐ ĚŽ
ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ ĞǆƉůŝĐĂŵ ƋƵĂŝƐ ĂƐ ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ ĚŽ ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ Ğ ĐŽŵŽ
ŽĐŽƌƌĞŵŶŽŽƌŐĂŶŝƐŵŽŚƵŵĂŶŽ Ğ ŶŽƐ ŐƌƵƉŽƐ͕ ĐŽŵŽĚĞĐŽƌƌĞƌ ĚŽ ƚĞŵƉŽ͘EĞƐƚĞ
ƐĞŶƟĚŽ͕ ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ ĚĂƐ ǀĄƌŝĂƐ ĐůĂƐƐŝĮĐĂĕƁĞƐ ƋƵĞ ƉŽƐƐĂŵ ƚĞƌ ƐƵƌŐŝĚŽ
ĞǆŝƐƚĞŵ ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽƌĞƐ ĐŽŵƵŶƐ ƋƵĂŶĚŽ ŶŽƐ ƌĞƉŽƌƚĂŵŽƐ ăƐ ƚĂƌĞĨĂƐ ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂƐ
ĂŽ ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ ĨĂŵŝůŝĂƌ͕  ƋƵĞ ƉĞƌŵŝƚĞŵ ŶŽŵĞĂĚĂŵĞŶƚĞ Ă ƐĂƟƐĨĂĕĆŽ ĚĂƐ
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ ďŝŽůſŐŝĐĂƐ͕ ƉƐŝĐŽůſŐŝĐĂƐ͕ ĞƐƉŝƌŝƚƵĂŝƐ Ğ ĐƵůƚƵƌĂŝƐ͘ ƋƵŝ͕ ĐĂĚĂ ĞƚĂƉĂ











WĂƌĂ ƐĞ ĞŶƚĞŶĚĞƌ Ž ƉĂƉĞů ĂƐƐƵŵŝĚŽ ƉĞůŽƐ ĞůĞŵĞŶƚŽƐ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ Ġ ƷƟů ƉĞƌĐĞďĞƌ
ĂƐƉŽƐŝĕƁĞƐĚĞĐĂĚĂƵŵŶĂĨĂŵşůŝĂ͘^ĞŐƵŶĚŽ&ƌŝĞĚŵĂŶ63͕ŚĄƵŵŶƷŵĞƌŽ ůŝŵŝƚĂĚŽ
ĚĞƉŽƐŝĕƁĞƐŶĂŵĂŝŽƌƉĂƌƚĞĚĂƐĨĂŵşůŝĂƐ͕ƐĞŶĚŽƋƵĞƐĆŽŝĚĞŶƟĮĐĂĚĂƐĐŽŵŽĨŽƌŵĂŝƐ
ŽƵ Ğŵ ƉĂƌĞƐ͘  ĞƐƚĞ ƌĞƐƉĞŝƚŽ͕ ƐĞƌǀĞŵ ĚĞ ĞǆĞŵƉůŽ Ă ƉŽƐŝĕĆŽ ƉĂŝͲŵĂƌŝĚŽ͕
ŵĆĞͲŵƵůŚĞƌ͕  ĮůŚŽͲŝƌŵĆŽ͕ ĮůŚĂͲŝƌŵĆ͕ Ğŵ ƋƵĞ Ă ĐĂĚĂ ƵŵĂ ĚĂƐ ƉŽƐŝĕƁĞƐ ĞƐƚĆŽ
ĂƐƐŽĐŝĂĚŽƐ ƉĂƉĠŝƐ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚĞƐ͘ YƵĂŶĚŽ Ž ŶƷŵĞƌŽ ĚĞ ŝŶĚŝǀşĚƵŽƐ ƋƵĞ ĨĂǌ
ƉĂƌƚĞ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ Ġ ĚŝŵŝŶƵƚŽ ƉŽĚĞƌĄ ƐĞƌ ƵƐƵĂů ƋƵĞƵŵĂŵĞƐŵĂƉĞƐƐŽĂ ƚĞŶŚĂĚĞ
ĚĞƐĞŵƉĞŶŚĂƌ ǀĄƌŝŽƐ ƉĂƉĠŝƐ͘ ǆŝƐƚĞŵ ƚĂŵďĠŵ͕ ŽƐ ƉĂƉĠŝƐ ŝŶĨŽƌŵĂŝƐ ƋƵĞ
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ƋƵĞƌĞŐĞŵŽƐƌĞůĂĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽƐŶĂĨĂŵşůŝĂ͘
K ƉƌŽĐĞƐƐŽ ĚĞ ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ Ġ ŽƵƚƌĂ ĚŝŵĞŶƐĆŽ ĞƐƚƌƵƚƵƌĂů ďĄƐŝĐĂ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ͘ 
ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ ƌĞĨĞƌĞͲƐĞ ĂŽ ƉƌŽĐĞƐƐŽ ĚĞ ƚƌŽĐĂ ĚĞ ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ͕ ŽƉŝŶŝƁĞƐ͕ ĚĞƐĞũŽƐ͕
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ Ğ ĞŵŽĕƁĞƐ͘ EĂ ĨĂŵşůŝĂ͕ Ž ƉĂĚƌĆŽ ĚĞ ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ ƌĞĨĞƌĞͲƐĞ ăƐ
ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ ƋƵĞ Ă ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ ƚŽŵĂ ŶĂƋƵĞůĞ ĐŽŶƚĞǆƚŽ ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕  Ğŵ ƋƵĞ
ƵŵĂ ďŽĂ ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞ Ğ ĨĂǀŽƌĞĐĞ ĂƐ ƌĞůĂĕƁĞƐ͘ ^Ğ Ă ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ
ŶĆŽͲǀĞƌďĂůƚĞŵŵƵŝƚŽƌĞůĞǀŽŶĂƐƌĞůĂĕƁĞƐƐŽĐŝĂŝƐ͕ŶĂƐƌĞůĂĕƁĞƐĞŶƚƌĞŽƐŵĞŵďƌŽƐ
ĚĞƵŵĂĨĂŵşůŝĂ͕ĂƟŶŐĞĂƐƵĂůĞŝƚƵƌĂŵĄǆŝŵĂ͕ƉĞůĂƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞĚĞƵŵĂĞǆƉƌĞƐƐĆŽ
ŶĆŽͲǀĞƌďĂů ƐĞƌ ƌĄƉŝĚĂ Ğ ĐŽƌƌĞƚĂŵĞŶƚĞ ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĚĂ͘ WĂƌĂ ƐĞ ĐŽŶŚĞĐĞƌ ƌĞĂůŵĞŶƚĞ






ĐŽŶƐĞŶƐƵĂůŵĞŶƚĞ ĂƐ ĚĞĐŝƐƁĞƐ Ğ ŽƐ ĮůŚŽƐ ǀĆŽ ƉĂƌƟĐŝƉĂŶĚŽ ŶĞůĂƐ ă ŵĞĚŝĚĂ ƋƵĞ
ĐƌĞƐĐĞŵ Ğ ƐĞ ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞŵ͘  ĞƐƚƌƵƚƵƌĂ ĚĞ ƉŽĚĞƌ ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůŝƐƚĂ ƋƵĞ ĮŐƵƌĂ͕ ƉŽƌ
ŽƵƚƌŽůĂĚŽ͕ĞŵĂůŐƵŵĂƐĨĂŵşůŝĂƐĠƵŵĂĞƐƚƌƵƚƵƌĂĚĞƉŽĚĞƌĞŵƋƵĞƵŵĞůĞŵĞŶƚŽ
ĠĚŽŵŝŶĂĚŽƌ͕ ĞůĞŵĞŶƚŽĞƐƐĞ͕ŶŽƌŵĂůŵĞŶƚĞĂƐƐƵŵŝĚŽƉĞůĂĮŐƵƌĂƉĂƚĞƌŶĂ͘ǆŝƐƚĞŵ
ƚĂŵďĠŵ ĨĂŵşůŝĂƐĞŵƋƵĞĂ ůŝĚĞƌĂŶĕĂŶĆŽĠ ŝĚĞŶƟĮĐĄǀĞůĞƋƵĞ͕ƉŽƌ ĐŽŶƐĞŐƵŝŶƚĞ͕
ƉĂƌĂĂůŐƵŶƐĂƵƚŽƌĞƐĠƌŽƚƵůĂĚĂĚĞĨĂŵşůŝĂĐĂſƟĐĂ͘63
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ĞĚƵĐĂĕĆŽƉƷďůŝĐĂ ƌŽƵďŽƵͲůŚĞƐŽƐ ƐĞƵƐƉĂƉĠŝƐ ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂŝƐĚĞ ƚƌĞŝŶĂĚŽƌĞƐĚĞƵŵĂ
ŽĐƵƉĂĕĆŽ͕ĚĞƉƌŽĨĞƐƐŽƌĞƐ͕ĚĞĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐĞĚĞĞĚƵĐĂĚŽƌĞƐ͟;ƉĄŐ͘ϯϳϯͿ͘
hŵĂ ƚĞƌĐĞŝƌĂ ĨƵŶĕĆŽ Ěŝǌ ƌĞƐƉĞŝƚŽ ă ĨƵŶĕĆŽ ƌĞƉƌŽĚƵƟǀĂ͘  ĨĂŵşůŝĂ ƚĞŵ ƚĂŵďĠŵ
Ă ĨƵŶĕĆŽ ĞĐŽŶſŵŝĐĂ ƋƵĞ ƐĞ ƚƌĂĚƵǌ Ğŵ ƉƌŽǀŝĚĞŶĐŝĂƌ ŽƐ ƌĞĐƵƌƐŽƐ ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ
ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐĂŽĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽĚĂĨĂŵşůŝĂ͘WŽƌƷůƟŵŽ͕ĂĨĂŵşůŝĂƚĞŵĂĨƵŶĕĆŽĚĞ
ĐƵŝĚĂƌĚĂƐĂƷĚĞŶŽƐĞŶƟĚŽĚĞŐĂƌĂŶƟƌĂƐĂƟƐĨĂĕĆŽĚĂƐŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐİƐŝĐĂƐ͘ƐƚĂƐ
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ ĂďƌĂŶŐĞŵĂ ĂůŝŵĞŶƚĂĕĆŽ͕ ĂďƌŝŐŽ͕ ƐĞŐƵƌĂŶĕĂĞ ŝŶĐůƵĞŵŽƐ ĐƵŝĚĂĚŽƐ
ĚĞƐĂƷĚĞ͘,ŽŶŽƌĠ75ĐŝƚĂŽƚƌĂďĂůŚŽĚĞ&ĂůƚĞŶŵĂŝĞƌƐŽďƌĞĂƚĞŽƌŝĂĚĂƐƵďũĞƟǀŝĚĂĚĞ
ĚĂ ƐĂƷĚĞ Ğ Ěŝǌ͗ ΗĂƐ ŵƵůŚĞƌĞƐ ƐĆŽ ŶĞŐŽĐŝĂĚŽƌĂƐ ĚĂ ƐĂƷĚĞ͗ ĞůĂƐ ƚƌĂŶƐŵŝƚĞŵ ĂƐ
ĂƟƚƵĚĞƐĞĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽƐĂĐŽŶƐĞůŚĂĚŽƐƉĂƌĂƐĞŵĂŶƚĞƌĞŵďŽĂƐĂƷĚĞŽƵƉĂƌĂ





ƋƵĞ ƚġŵ ŐƌĂŶĚĞ ĚŝĮĐƵůĚĂĚĞ Ğŵ ƌĞĂůŝǌĂƌ ƉůĞŶĂŵĞŶƚĞ ĂůŐƵŵĂƐ ĨƵŶĕƁĞƐ͕





>ĂŚůŝƐ͕ ϭϵϵϵͿ76͕ ƋƵĞ ĚĞƐĐƌĞǀĞ ĂƐ ƌĞĂĕƁĞƐ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ͕ ƋƵĂŶĚŽ ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĚĂ ĐŽŵ Ă
ƉĞƌĚĂ ĚŽ ƉĂŝͲŵĂƌŝĚŽ͕ ůŽŐŽ Ă ƐĞŐƵŝƌ ĂŽ ĚĞƐƚĂĐĂŵĞŶƚŽ ƉĂƌĂ Ž ƐĞƌǀŝĕŽŵŝůŝƚĂƌ͘  ,ŝůů
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌŽƵ Ă ƌĞĂĕĆŽ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ ĂŽ ƐƚƌĞƐƐ ƐĞŐƵŶĚŽ Ă ĨſƌŵƵůĂ ннсy͕ ƋƵĞ
ůŚĞƐĞƌǀĞĚĞďĂƐĞŶĂĄƌĞĂĚĂŝŶǀĞƐƟŐĂĕĆŽƐŽďƌĞƐƚƌĞƐƐĚĂĨĂŵşůŝĂ͘ŵďŽƌĂĂůŐƵŶƐ
ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĞƐ ƚĞŶŚĂŵ ĨĞŝƚŽ͕ ĂŽ ůŽŶŐŽ ĚŽƐ ĂŶŽƐ͕ ĂůŐƵŵĂƐ ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ ƉĂƌĂ ĚĂƌ
ĐůĂƌĞǌĂĞ ĂƉŽŝŽ ĞŵƉşƌŝĐŽ ĂŽƉƌĞƐƐƵƉŽƐƚŽ͕ ĂƋƵĞůĞŵĂŶƚĞǀĞͲƐĞ ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ
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ŝŶĂůƚĞƌĂĚŽ͘ ƐƐŝŵ͕ Ž ĞŶƋƵĂĚƌĂŵĞŶƚŽ ĚĂ ĐƌŝƐĞ ĨĂŵŝůŝĂƌ ƉŽĚĞ ĞƐƚĂďĞůĞĐĞƌͲƐĞ ĚĂ
ƐĞŐƵŝŶƚĞĨŽƌŵĂ͗͞;ĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽͿн/ŶƚĞƌĂĕĆŽĐŽŵ;ŵĞŝŽƐĚĞĐŽŵďĂƚĞăĐƌŝƐĞ
ĚĂĨĂŵşůŝĂͿн/ŶƚĞƌĂĕĆŽĐŽŵ;ĐŽŵŽĚĞĮŶĞĂĨĂŵşůŝĂŽĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽͿсy;ĐƌŝƐĞͿ͘͟
K ĨĂƚŽƌ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŽ ĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽ ĐĂƵƐĂĚŽƌĚĞ ƐƚƌĞƐƐ͕ ƋƵĞƉŽĚĞ ƐĞƌ ŝŶƚĞƌŶŽ
ŽƵ ĞǆƚĞƌŶŽ͕ ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ ă ĨĂŵşůŝĂ͘ WŽĚĞ ƌĞƐƵůƚĂƌ ĚĞ ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ ŶŽƌŵĂƟǀĂƐ ŽƵ
ĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ ĐĂƚĂƐƚƌſĮĐŽƐ͘ ŵ ĐĂƐŽ ĚĞ ĚŽĞŶĕĂ͕ ƉŽƌ ĞǆĞŵƉůŽ͕ ĞƐƚĞ Ġ Ž
ĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽĐĂƵƐĂĚŽƌĚĞƐƚƌĞƐƐŶĂĨĂŵşůŝĂ͘KĨĂƚŽƌƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŽƐƌĞĐƵƌƐŽƐĚĂ




ƟĚŽ ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ ĂŶƚĞƌŝŽƌ ĚĞ ƉƌĞƐƚĂĕĆŽ ĚĞ ĐƵŝĚĂĚŽƐ Ă Ƶŵ ĚŽĞŶƚĞ͘ K ĨĂƚŽƌ 
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĂƉĞƌĐĞĕĆŽĚĂĐƌŝƐĞƉŽƌƉĂƌƚĞĚĂĨĂŵşůŝĂ͘dĂůĞƐƚĄƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽĐŽŵĂŝĚĞŝĂ
ƋƵĞĂĨĂŵşůŝĂƚĞŵĚĂŐƌĂǀŝĚĂĚĞĚĂĚŽĞŶĕĂĞĐŽŵŽƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽĚŽĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽ
















Ž ŶŽǀŽ ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂĚŽƌ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ͍  ĨĂŵşůŝĂ ƉŽĚĞƌĄ ĐŽŶƐĞŐƵŝƌ ŐĞƌŝƌ ĂƐ ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ͕











ŽƵƚƌŽƐ͕ ĞƐƚĆŽ ƉƌĞŽĐƵƉĂĚŽƐ Ğ ƐĞ ĞŶƚƌĞŐĂŵ ă ĨĂŵşůŝĂ͘ dĂů ĐŽŵŽ ĂĐŽŶƚĞĐĞ ĐŽŵ Ă
ĂĚĂƉƚĂďŝůŝĚĂĚĞ͕ Ă ĐŽĞƐĆŽ ĞƐƚĄ ĐŽŶĐĞďŝĚĂ ĐŽŵŽ ĞƐƚĂŶĚŽ ŶƵŵ ĐŽŶơŶƵŽ͘ ^ĞŐƵŶĚŽ
ĞƐƚĞƐ ĂƵƚŽƌĞƐ͕ ŽƐ ĐĂƐŽƐ ĞǆƚƌĞŵŽƐ ĚĞ ĐŽĞƐĆŽ ĚĞƐŝŐŶĂŵͲƐĞ ƉŽƌ ĞŶƌĞĚĂĚŽ͕ Ƶŵ
ƐŽďƌĞĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽĚŽƐŵĞŵďƌŽƐĚĂĨĂŵşůŝĂŶĂǀŝĚĂĚĞĐĂĚĂƵŵĞĞŶƚƌĞƐŝĞ͕ƉŽƌ
ĚĞƐƉƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ͕ ƋƵĂŶĚŽ ŽƐŵĞŵďƌŽƐ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ ĞƐƚĆŽ ĂĨĂƐƚĂĚŽƐ ĚĞƐƚĂ Ğ ƐĞ ůŚĞ
ĞŶƚƌĞŐĂŵŵƵŝƚŽƉŽƵĐŽ͘ƐĨĂŵşůŝĂƐƐĂƵĚĄǀĞŝƐƐŝƚƵĂŵͲƐĞ͕ĂůŐƵƌĞƐ͕ĞŶƚƌĞĞƐƚĞƐĚŽŝƐ
ĞǆĞŵƉůŽƐ͘ ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů͕ƋƵĞĞǆŝƐƚĂŽƐĞŶƟĚŽĚĞĞŵƉĞŶŚĂŵĞŶƚŽŶŽƐŵĞŵďƌŽƐ
ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ͕ ƉĂƌĂ ƋƵĞ ƐĞ ĐŽŶƐŝŐĂ ĐƵŝĚĂƌ ĚŽ ĨĂŵŝůŝĂƌ ĚŽĞŶƚĞ Ğ ƉƌĞƐĞƌǀĂƌ Ă ĨĂŵşůŝĂ
ĞŶƋƵĂŶƚŽ ƚĂů͘ ĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂƐ ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ ĂƵŵĞŶƚĂŵŽƐ ƌĞĐƵƌƐŽƐ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ ŽƵ
ĨĂǌĞŵƐƵďŝƌ͕  ĂŝŶĚĂŵĂŝƐ͕ Ž ͞ĂŵŽŶƚŽĂĚŽ͕͟  ƚĞƌŵŽƵƐĂĚŽƉĂƌĂĚĞƐĐƌĞǀĞƌ Ă ǀŝǀġŶĐŝĂ
ĚĂĨĂŵşůŝĂƋƵĂŶĚŽƐƵũĞŝƚĂĂĂŐĞŶƚĞƐƉƌŽǀŽĐĂĚŽƌĞƐĚĞƐƚƌĞƐƐ͕ƐŝŵƵůƚĂŶĞĂŵĞŶƚĞĂŽ
ƉƌſƉƌŝŽĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽĐĂƵƐĂĚŽƌĚĞƐƚƌĞƐƐ͘









ĚĞ ĮůŚŽƐ͕ ĂŝŶĚĂ ĐƌŝĂŶĕĂƐ͕ ŽƵ ƉĂŝƐ ŝĚŽƐŽƐ͕ Ğ ƉŽĚĞŵ ŽƐ ĮůŚŽƐŵĂŝƐ ǀĞůŚŽƐ ŽƵ
ũŽǀĞŶƐĂĚƵůƚŽƐƉĂƌƟĐŝƉĂƌŶĂƉƌĞƐƚĂĕĆŽĚĞƐƐĞƐĐƵŝĚĂĚŽƐ͍














ZĞĚĞ ĚĞ ĂƉŽŝŽ͘ ǆŝƐƚĞŵ ƉĞƐƐŽĂƐ ĂůŚĞŝĂƐ ă ĨĂŵşůŝĂ ƋƵĞ ĂũƵĚĞŵ ŽƐŵĞŵďƌŽƐ
ĚĞƐƚĂ͕ŶĂĞǆĞĐƵĕĆŽĚĂƐƐƵĂƐƚĂƌĞĨĂƐ͕ĞůŚĞƐĚĞĞŵĂƉŽŝŽŵŽƌĂů͍
ƐƚĂƐ ƐĆŽ ĂƉĞŶĂƐ ĂůŐƵŵĂƐ ĚĂƐ ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ ŝŶƚƌşŶƐĞĐĂƐ ă ĨĂŵşůŝĂ͕ ƋƵĞ ƐĞ









ůĠŵĚŝƐƐŽ͕ ŽƐ ĐƵŝĚĂĚŽƐ ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ ĐŽŵĂŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽĚĂ ǀŝĚĂĞƌĂŵ ƚĂŵďĠŵ




"WŽƌĠŵ Ă ĞǀŽůƵĕĆŽ ĐŝĞŶơĮĐĂ Ğ ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ ĚĂ DĞĚŝĐŝŶĂ ƚĞǀĞ ƵŵĂ ĚĞĮĐŝġŶĐŝĂ
ĚĞĐŝƐŝǀĂŶŽĂďĂŶĚŽŶŽĚĂƉƌĄƟĐĂĚŽƐ ĐƵŝĚĂĚŽƐĞŵĐĂƐĂ͕ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂŶĚŽŽĚŽĞŶƚĞ
ƉĂƌĂ Ž ĂŵďŝĞŶƚĞ ĂƐƐĠƉƟĐŽ Ğ ĐŝĞŶơĮĐŽ ĚŽ ŚŽƐƉŝƚĂů͕ ƌĞƟƌĂŶĚŽͲůŚĞ ƚŽĚŽ Ž ƐĂďĞƌ͕ 
ĚĞƐƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĂŶĚŽͲŽĞĐŽůŽĐĂŶĚŽͲŽƐŽďĂƐŽƌĚĞŶƐĚŽƐƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂŝƐĚĞƐĂƷĚĞĐŽŵŽ
ŵĠĚŝĐŽŶŽƚŽƉŽĚĂŚŝĞƌĂƌƋƵŝĂĚĞƐĂďĞƌĞƉŽĚĞƌ͘Η78 
Ɛ ĨĂŵşůŝĂƐ ĮĐĂŵ ĂƐƐŝŵ ĞǆĐůƵşĚĂƐ͕ ŶĆŽ Ɛſ ĚŽ ĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ ŶŽƐ ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽƐ ĚŽƐ




















͞ŶĨĂƐĞ ŶŽ ĞƐƟůŽ ĐŽůĂďŽƌĂƟǀŽ͕ ƋƵĞ ƌĞƐƉĞŝƚĂ ĂƐ ĨŽƌĕĂƐ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ Ğ ůŚĞƐ ĚĄ




























EŽ ƋƵĞ ƐĞ ƌĞĨĞƌĞ ĂŽ ĚŽŵşŶŝŽ ĐŽŐŶŝƟǀŽ͕ ĞƐƚĂƐ ŝŶƚĞƌǀĞŶĕƁĞƐ ŝŵƉůŝĐĂŵ ĂũƵĚĂƌ Ă
ĨĂŵşůŝĂĂŵƵĚĂƌĂƐƵĂƉĞƌĐĞĕĆŽĞĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞĚĞƌĞƐŽůƵĕĆŽĚĞƉƌŽďůĞŵĂƐĚĞƐĂƷĚĞ
;ĞĚƵĐĂƌ͕  ŝŶĨŽƌŵĂƌ͕  ǀĂůŽƌŝǌĂƌ ĂƐ ƉŽƚĞŶĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂͿ͘ WŽƌ ƐƵĂ ǀĞǌ͕ ĂƐ
ŝŶƚĞƌǀĞŶĕƁĞƐĚŽĚŽŵşŶŝŽĂĨĞƟǀŽĚĞƐƟŶĂŵͲƐĞĂƌĞĚƵǌŝƌŽƵĂƵŵĞŶƚĂƌĂƐĞŵŽĕƁĞƐ
ƋƵĞĞƐƚĞũĂŵĂďůŽƋƵĞĂƌĂĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞĚĂĨĂŵşůŝĂƉĂƌĂĂƌĞƐŽůƵĕĆŽĚĞƵŵƉƌŽďůĞŵĂ
;ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂ ƉĂƌĂ ĞǆƉƌĞƐƐĆŽ ĚĞ ƐĞŶƟŵĞŶƚŽƐ͕ ƉƌĞŽĐƵƉĂĕƁĞƐͿ͘ YƵĂŶƚŽ ĂŽ ĚŽŵşŶŝŽ
ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚĂů͕ ĞƐƚĂƐ ĚĞƐƟŶĂŵͲƐĞ Ă ĂũƵĚĂƌ ŽƐ ĞůĞŵĞŶƚŽƐ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ Ă ĂĚƋƵŝƌŝƌ





ƋƵĞ ƐĆŽĂĚŵŝƟĚŽƐ͘WŽƌƵŵ ůĂĚŽ͕ŽƐƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂŝƐĚĞ ƐĂƷĚĞ ŝĚĞŶƟĮĐĂŵŽ^ĞƌǀŝĕŽ
ĐŽŵŽƵŵůŽĐĂůŽŶĚĞŽƐĚŽĞŶƚĞƐĐƌşƟĐŽƐƐĆŽĂůǀŽĚĞƵŵĂŵŽŶŝƚŽƌŝǌĂĕĆŽŝŶƚĞŶƐŝǀĂĞ
ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽƐĂůƚĂŵĞŶƚĞƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ͕ƉŽƌŽƵƚƌŽůĂĚŽ͕ŽƐĚŽĞŶƚĞƐĞĂƐƐƵĂƐĨĂŵşůŝĂƐ͕






Ğ ŝŶĚĞƉĞŶĚġŶĐŝĂ͘ ƐƚĞ ƋƵĂĚƌŽ ĨĂǀŽƌĞĐĞ Ž ĂƉĂƌĞĐŝŵĞŶƚŽ ĚĞ ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽƐ ĚĞ
ĂĚĂƉƚĂĕĆŽĐŽŵŽĂŶĞŐĂĕĆŽ͕ƌĂŝǀĂ͕ƉĂƐƐŝǀŝĚĂĚĞŽƵĂŐƌĞƐƐĆŽĐŽŵƵŶŝĐĂŶƚĞĂĚŽƚĂĚŽ
ƉĞůŽƐ ĚŽĞŶƚĞƐ ĚĞ ĐƵŝĚĂĚŽƐ ŝŶƚĞŶƐŝǀŽƐ͘ ƐƚĂƐ ƚĞŶƚĂƟǀĂƐ ĚĞ ĂĚĂƉƚĂĕĆŽ ƉŽĚĞŵ ƐĞƌ
ĞĮĐĂǌĞƐŽƵŝŶĞĮĐĂǌĞƐŶŽĐŽŶƚƌŽůĞĚŽƐƚƌĞƐƐĞĚĂĂŶƐŝĞĚĂĚĞ͘^ĞŽƐĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽƐ
ĚĞĂĚĂƉƚĂĕĆŽ ƐĆŽĞĮĐĂǌĞƐƉŽĚĞŵĚŝƌĞĐŝŽŶĂƌƉĂƌĂĂ ĐƵƌĂ͕ŵĂƐ ƐĞƉĞůŽ ĐŽŶƚƌĄƌŝŽ͕
ĞƐƚĞƐĨĂůŚĂŵ͕ŽĐŽƌƌĞŽĚĞƐĞƋƵŝůşďƌŝŽ͕ĂƐƐŝŵŽƐƚƌĞƐƐŽƌŝŐŝŶĂůĚĂĚŽĞŶĕĂĚƵƌĂŵĂŝƐϴϬ͘














K ĞƐƚĂĚŽ ĂƚƵĂů ĚĞ ĚĞƐĞƋƵŝůşďƌŝŽ ĨĂŵŝůŝĂƌ ŶĆŽ ƉŽĚĞ ƐĞƌ ŵĂŶƟĚŽ Ğ ƉŽĚĞ






ŶĂh/͘ ĂŵƉůĂ ǀĂƌŝĞĚĂĚĞĚĞ ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽƐĞ ƌĞĂĕƁĞƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐŽďƐĞƌǀĂĚĂƐ
ƉĞůŽƐƚĠĐŶŝĐŽƐĚĞƐĂƷĚĞĞŵĐƵŝĚĂĚŽƐŝŶƚĞŶƐŝǀŽƐƉŽĚĞƐĞƌĞǆƉůŝĐĂĚĂƉĞůĂĞǆŝƐƚġŶĐŝĂ
ĚĞǀĄƌŝĂƐĐƵůƚƵƌĂƐ͕ĐŽƐƚƵŵĞƐ͕ŚĄďŝƚŽƐ͕ƌĞůŝŐŝƁĞƐĞĚĂƉƌſƉƌŝĂĂǀĂůŝĂĕĆŽĐŽŐŶŝƟǀĂ79͘
Ɛ ĨĂŵşůŝĂƐ ŐĞƌĂůŵĞŶƚĞŵĂŶƚġŵ Ƶŵ ƐŝƐƚĞŵĂ ĚĞ ĞƋƵŝůşďƌŝŽ͘ YƵĂŶĚŽ ƵŵŵĞŵďƌŽ
ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ ĞƐƚĞ ŝŶƚĞƌŶĂĚŽ ŶƵŵĂ h/͕ ŽƐ ŽƵƚƌŽƐ ŵĞŵďƌŽƐ ƉŽĚĞŵ ŝŶŝĐŝĂůŵĞŶƚĞ





 ĚŝİĐŝů ĐůĂƐƐŝĮĐĂƌ ĂƐ ƌĞĂĕƁĞƐ ăƐ ƐŝƚƵĂĕƁĞƐ ĚĞ ĐƌŝƐĞ͕ ƉŽƌƋƵĞ ĞƐƚĂƐ ĚĞƉĞŶĚĞŵ ĚĞ
ƌĞƐƉŽƐƚĂƐ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂŝƐ ĂŽ ƐƚƌĞƐƐ Ğ͕ ĚĞŶƚƌŽ ĚĞ ƵŵĂ ĨĂŵşůŝĂ͕ ƉŽĚĞŵ ƐĞƌ ƵƐĂĚŽƐ
ǀĄƌŝŽƐ ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ ƉĂƌĂ ĐŽŶƚƌŽůĂƌ Ž ƐƚƌĞƐƐ Ğ ĂŶƐŝĞĚĂĚĞ͘ WŽĚĞŵͲƐĞ ŽďƐĞƌǀĂƌ
















Ğŵ ƐŝƚƵĂĕĆŽ ĚĞ ĐƌŝƐĞ Ġ ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů͕ ƵŵĂ ǀĞǌ ƋƵĞ ĞƐƚĂƐ ƉĞƐƐŽĂƐ ƐĞ ĞŶĐŽŶƚƌĂŵ
ĂůƚĂŵĞŶƚĞƌĞĐĞƟǀĂƐăĂũƵĚĂ͘hŵĂĨĂƐĞǀŝƚĂůĚŽƉƌŽĐĞƐƐŽĚĞƌĞƐŽůƵĕĆŽĚĞƉƌŽďůĞŵĂƐ
Ġ ĂũƵĚĂƌ Ă ĨĂŵşůŝĂ Ă ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ ĐůĂƌĂŵĞŶƚĞ ƋƵĂů Ġ Ž ƉƌŽďůĞŵĂ͕ ƚĞŶƚĂŶĚŽ
ĚĞƐĐƌĞǀġͲůŽ ĐŽŵƉĂůĂǀƌĂƐĚĞĂũƵĚĂĚĞŵŽĚŽĂƋƵĞ ĐŽŶƐŝŐĂĂůĐĂŶĕĂƌƵŵŐƌĂƵĚĞ





Ğ ĞŶǀŽůǀĞ͕ ŽďƌŝŐĂƚŽƌŝĂŵĞŶƚĞ͕ Ă ĂƌƟĐƵůĂĕĆŽ ĚŽ ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ ĐŽŵ Ă
ƉĞƌĐĞĕĆŽĚŽĚŽĞŶƚĞĞĚĂĨĂŵşůŝĂƐŽďƌĞĂƐĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐĞƐƉĞĐşĮĐĂƐĚĞƐƚĂƵŶŝĚĂĚĞ͘


























ƐƚĞ ƉŽĚĞ ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƌͲƐĞ ƉĞůŽ ĂƉĂƌĞĐŝŵĞŶƚŽ ĚĞ ƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂ ĐŽŵƉůĞǆĂ͕
ĚĞƉĞŶĚĞŶĚŽ ƐŽďƌĞƚƵĚŽ ĚŽ ĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽ Ğ ĚĂƐ ǀĂƌŝĄǀĞŝƐ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂŝƐ ĚĂ






ĐŽŶƐĞŐƵĞŵ ŐĞƌŝƌ ĞĮĐĂǌŵĞŶƚĞ Ğ ĚĞ ĨŽƌŵĂ ƐĞŵĞůŚĂŶƚĞ ĂƐ ŵƵĚĂŶĕĂƐ ĂŵďŝĞŶƚĂŝƐ͕
İƐŝĐĂƐ ŽƵ ƉƐŝĐŽůſŐŝĐĂƐ Ă ƋƵĞ ƐĆŽ ƐƵũĞŝƚĂƐ87,88͘ ƐƐŝŵ͕ Ġ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ƌĞƐƐĂůǀĂƌ ƋƵĞ
ƐĞ͕ ƉŽƌ ǀĞǌĞƐ͕ Ž ƐƚƌĞƐƐ Ġ ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĚŽ ĐŽŵŽ ĚĞƐŐĂƐƚĞ ƉĞƐƐŽĂů ĐŽŵ ƌĞƉĞƌĐƵƐƐƁĞƐ
ŶĞŐĂƟǀĂƐƉĂƌĂĂƐĂƷĚĞĞďĞŵͲĞƐƚĂƌ͕ ŶŽƵƚƌĂƐ͕ƉŽĚĞƌĄĐŽŶƐƟƚƵŝƌͲƐĞĐŽŵŽďĞŶĠĮĐŽ




EĞƐƚĞ ƐĞŶƟĚŽ͕ ƐƵƌŐĞƵŵŶŽǀŽĐŽŶĐĞŝƚŽƋƵĞƉĞƌŵŝƚĞĂǀĂůŝĂƌŽĂŐĞŶƚĞ ŝŶĚƵƚŽƌĚĞ
ƐƚƌĞƐƐĐŽŵŽƉŽƐŝƟǀŽŽƵŶĞŐĂƟǀŽͲĂƉĞƌĐĞĕĆŽ͘ŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕ŽƐĨĂƚŽƌĞƐĚĞ
ƐƚƌĞƐƐİƐŝĐŽƐĞƉƐŝĐŽůſŐŝĐŽƐĂƉĞŶĂƐĚĞƐĞŶĐĂĚĞŝĂŵƵŵĂƌĞĂĕĆŽŶĞŐĂƟǀĂĐĂƐŽƐĞũĂŵ
ƉĞƌĐĞĐŝŽŶĂĚŽƐ ĐŽŵŽƵŵĂ ĂŵĞĂĕĂ ŽƵ ƵŵĚĞƐĂĮŽ ŝŵƉŽƐƐşǀĞů͘ ƐƐŝŵ͕ ĚĞ ĨŽƌŵĂ Ă
ƌĞĂůĕĂƌ ĞƐƚĂ ƉŽƐƐşǀĞů ĚƵƉůĂ ǀĂůŽƌŝǌĂĕĆŽ ĚŽ ƐƚƌĞƐƐ͕ ĂůŐƵŶƐ ĂƵƚŽƌĞƐ ƵƟůŝǌĂŵ ƚĞƌŵŽƐ
ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ͗͞ĞƵƐƚƌĞƐƐ͟Ğ͞ĚŝƐƚƌĞƐƐ͟;^ĞůǇĞ͕ϭϵϳϵ͖Đŝƚ͘ƉŽƌDĞŶĚĞƐͿϵϬ͘KĐŽŶĐĞŝƚŽĚĞ
͞ĞƵƐƚƌĞƐƐ͟ĞƐƚĄƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽĐŽŵĂƐƐŝƚƵĂĕƁĞƐĞŵƋƵĞŽƐƚƌĞƐƐĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ
ƉŽƐŝƟǀŽƐ ƌĞŇĞƟŶĚŽ Ƶŵ ƉƌŽĐĞƐƐŽ ĚĞ ĞƐƟŵƵůĂĕĆŽ ƐĂƵĚĄǀĞů͕ ĐŽŵ ǀŝƐƚĂ Ă ƋƵĞ ĂƐ
ƉĞƐƐŽĂƐĂƟŶũĂŵƐĂƟƐĨĂĕĆŽŶĂƐƐƵĂƐĂĕƁĞƐĞĐŽŶƚƌŝďƵŝŶĚŽĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞƉĂƌĂ
ƵŵĂ ŽƟŵŝǌĂĕĆŽ ĚŽ ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ ĂĚĂƉƚĂƟǀŽ ƉĞƌĂŶƚĞ ƐŝƚƵĂĕƁĞƐ ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂƐ͘
WŽƌ ŽƵƚƌŽ ůĂĚŽ͕ Ž ĐŽŶĐĞŝƚŽ ĚĞ ͞ĚŝƐƚƌĞƐƐ͟ ƌĞŵĞƚĞ ƉĂƌĂ ĂƐ ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂƐ ƉĞƐƐŽĂŝƐ
ŝŶĐſŵŽĚĂƐ Ğ ƉĂƐƐşǀĞŝƐ ĚĞ ĐŽŶƐƟƚƵŝƌ Ƶŵ ƉƌĞũƵşǌŽ ƉĂƌĂ ƐĂƷĚĞ Ğ ďĞŵͲĞƐƚĂƌ͘  WŽƌ
ŽƵƚƌĂƐ ƉĂůĂǀƌĂƐ͕ ƚƌĂĚƵǌͲƐĞ ŶĂ ĂƐƐŽĐŝĂĕĆŽ ĚŽ ƐƚƌĞƐƐ Ă ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ ĚĞƐŐĂƐƚĂŶƚĞƐ Ğ
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WŽƌ ŽƵƚƌŽ ůĂĚŽ͕ ŝŵƉŽƌƚĂ ƚĂŵďĠŵ ĂďŽƌĚĂƌ ŽƵƚƌĂƐ ĚƵĂƐ ƚĞŽƌŝĂƐ ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ ă ĚĞ
>ĂǌĂƌƵƐΘ&ŽůŬĂŵĂŶ͕ƋƵĞƐŝƐƚĞŵĂƟǌĂŵĂĐŽŵƉƌĞĞŶƐĆŽĚĞƐƚĞĨĞŶſŵĞŶŽĚĞĂĐŽƌĚŽ
ĐŽŵĂƐƵĂĚŝŶąŵŝĐĂŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟǀĂ͘
 ƉĞƌƐƉĞƟǀĂ ĚĞ ,ĂŶƐ ^ĞůǇĞ85 ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĂ Ž ƐƚƌĞƐƐ ĐŽŵŽ ƌĞƐƉŽƐƚĂ͘ EĞƐƚĂ
ƉĞƌƐƉĞƟǀĂŽ ƐƚƌĞƐƐ Ġ ĚĞĮŶŝĚŽ ĐŽŵŽƵŵ ĐŽŶũƵŶƚŽĚĞƉƌŽĐĞƐƐŽƐ ĂĚĂƉƚĂƟǀŽƐ ĐŽŵ
ǀŝƐƚĂ Ă ĚĂƌ ƌĞƐƉŽƐƚĂ Ă ƋƵĂůƋƵĞƌ ĂůƚĞƌĂĕĆŽ ƉƐşƋƵŝĐĂ Ğ İƐŝĐĂ ŶŽ ĞƋƵŝůşďƌŝŽ ĚŽ
ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ͘&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ͕ĐŽŶƐƟƚƵŝƵŵĂƌĞƐƉŽƐƚĂŝŶĞƐƉĞĐşĮĐĂĚŽŽƌŐĂŶŝƐŵŽ
ĂƋƵĂůƋƵĞƌĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽƋƵĞƉƌŽǀŽƋƵĞŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞĚĞĂĚĂƉƚĂĕĆŽ͕ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ
ƐŝŶƚŽŵĂƐ ďĞŵ ĚĞĮŶŝĚŽƐ Ğ ŽďũĞƟǀŽƐ ƋƵĞ ǀĂƌŝĂŵ ĂƉĞŶĂƐ ĐŽŶĨŽƌŵĞ Ă ŐƌĂǀŝĚĂĚĞ͕
ĚƵƌĂĕĆŽ͕ ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚĞĞƉĞƌĐĞĕĆŽĚŽĞǀĞŶƚŽ ŝŶĚƵƚŽƌĚĞƐƚƌĞƐƐ͘^ĞůǇĞ85ĚĞŶŽŵŝŶŽƵ
ĞƐƚĂƌĞƐƉŽƐƚĂŶĆŽĞƐƉĞĐşĮĐĂĚĞ^şŶĚƌŽŵĂ'ĞƌĂůĚĞĚĂƉƚĂĕĆŽ;^'ͿĞĚĞƐĐƌĞǀĞƵ
Ž ƐĞƵŵĞĐĂŶŝƐŵŽ ĐŽŵďĂƐĞ Ğŵ ƚƌġƐ ĨĂƐĞƐ ĚŝƐƟŶƚĂƐ͘  ƉƌŝŵĞŝƌĂ ĨĂƐĞ Ġ Ă ĨĂƐĞ ĚĂ
͞ƌĞĂĕĆŽ ĚĞ ĂůĂƌŵĞ͕͟  ƋƵĞ ĞŶŐůŽďĂ Ă ƌĞƐƉŽƐƚĂ ŝŶŝĐŝĂů ĂƉſƐ Ă ƉĞƌĐĞĕĆŽ ĚŽ ĞǀĞŶƚŽ
ŝŶĚƵƚŽƌ ĚĞ ƐƚƌĞƐƐ ;Ğǆ͗ ĂƵŵĞŶƚŽ ĚĂ ĨƌĞƋƵġŶĐŝĂ ĐĂƌĚşĂĐĂ͕ ƐƵĚŽƌĞƐĞ͕ ĚŝŵŝŶƵŝĕĆŽ






















Ă ƐƵĂ ŶĂƚƵƌĞǌĂ ĚĞ ĐŽŵƉƌĞĞŶƐĆŽ ĚŽ ĨĞŶſŵĞŶŽ ŶĂ ŝŶƚĞƌĂĕĆŽ ƉĞƐƐŽĂͬĂŵďŝĞŶƚĞ͕
ŝĚĞŶƟĮĐĂŶĚŽŽ ƐƚƌĞƐƐ ĐŽŵŽƵŵ ĨĞŶſŵĞŶŽĚĞ ƉĞƌĐĞĕĆŽ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů Ğ ĚĞ ĞƐƐġŶĐŝĂ
ƉƐŝĐŽůſŐŝĐĂ͘ ƚƌĂǀĠƐ ĚĞƐƚĞ ƉƌŽĐĞƐƐŽ͕ ĂƐ ĚĞĐŝƐƁĞƐ ƐĆŽ ƚŽŵĂĚĂƐ ĚĞ ĂĐŽƌĚŽ ĐŽŵ Ă
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽĚĞƵŵĂŽƵŵĂŝƐĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐĚĞĐŽƉŝŶŐ͘
^ĞŐƵŶĚŽ Ă/W͕ ƋƵĂŶĚŽ ĨĂůĄŵŽƐĚĞ ĐŽƉŝŶŐ ƌĞĨĞƌŝŵŽͲŶŽƐ ă ͞;͙Ϳ ĚŝƐƉŽƐŝĕĆŽƉĂƌĂ
ŐĞƌŝƌ Ž ƐƚƌĞƐƐ͕ ƋƵĞ ĚĞƐĂĮĂ ŽƐ ƌĞĐƵƌƐŽƐ ƋƵĞ ĐĂĚĂ ŝŶĚŝǀşĚƵŽ ƚĞŵ ƉĂƌĂ ƐĂƟƐĨĂǌĞƌ
ĂƐ ĞǆŝŐġŶĐŝĂƐ ĚĂ ǀŝĚĂ Ğ ƉĂĚƌƁĞƐ ĚĞ ƉĂƉĞů ĂƵƚŽ ƉƌŽƚĞƚŽƌĞƐ͕ ƋƵĞ Ž ĚĞĨĞŶĚĂŵ


















ƉƌŽĐƵƌĂ ŽďƚĞƌ ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ ŶŽǀĂ ƐŽďƌĞ Ă ŶĂƚƵƌĞǌĂ ĚĂ ĂŵĞĂĕĂ ŽƵ ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ




ůĂĚŽ͕ ĞƐƚĞ ƉŽĚĞ ƚĂŵďĠŵ͕ ĚƵƌĂŶƚĞ ĞƐƚĂ ĨĂƐĞ͕ ĞǀŝƚĂƌ ƉĞŶƐĂƌ ƐŽďƌĞ Ž ĂƐƐƵŶƚŽ
ĂĚŽƚĂŶĚŽƵŵĂĂƟƚƵĚĞĚĞŶĞŐůŝŐġŶĐŝĂĞĚŝƐƚĂŶĐŝĂŵĞŶƚŽƉĂƌĂĐŽŵĂƐƉŽƚĞŶĐŝĂŝƐ
ĐŽŶƐĞƋƵġŶĐŝĂƐ͖






ƚĞŶƚĂ ŵŝŶŝŵŝǌĂƌ ŽƐ ĞĨĞŝƚŽƐ ŶĞŐĂƟǀŽƐ ĚĂ ĂŵĞĂĕĂ͕ ƌĞůĂĐŝŽŶĂŶĚŽͲŽƐ ĐŽŵ Ă
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ ĚĞ ĂůƚĞƌĂƌ ĂƐƉĞƚŽƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ ĚĂ ǀŝĚĂ͕ ĚĞ ŵŽĚŽ Ă ĐŽŶƐĞŐƵŝƌ
ĂĚĂƉƚĂƌͲƐĞăǀŝǀġŶĐŝĂĚĞĨŽƌŵĂƐĂƵĚĄǀĞů͘























hƟůŝǌĂĚĂƐ ƉĂƌĂ ŵŽĚŝĮĐĂƌ Ž ĞƐƚĂĚŽ ĞŵŽĐŝŽŶĂů Ğ
ƌĞĚƵǌŝƌ ĂƐ ƐĞŶƐĂĕƁĞƐ ĚĞƐĂŐƌĂĚĄǀĞŝƐ ĂƐƐŽĐŝĂĚĂƐ
ao ƐƚƌĞƐƐ͘
ƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐĚĞŽƉŝŶŐ focadas no Problema










Figura 5.DŽĚĞůŽƐĚĞ^ƚƌĞƐƐ e ŽƉŝŶŐ;ĚĂƉƚĂĚŽĚĞ>ĂǌĂƌƵƐĞ&ŽůŬŵĂŶͿ͘
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ƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ




ĂƐƐŽĐŝĂĚŽăƐƚĞŽƌŝĂƐĚĞƐƚƌĞƐƐ e de ĐŽƉŝŶŐ͘/ƐƚŽƉŽƌƋƵĞ͕ŶĂŽƉŝŶŝĆŽĚĞƐƚĞĂƵƚŽƌ͕ ĠŶŽƐ
ƉŽŶƚŽƐĚĞƚƌĂŶƐŝĕĆŽƋƵĞĂƐĨĂŵşůŝĂƐĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂŵŵĂŝŽƌĞƐŶşǀĞŝƐĚĞƐƚƌĞƐƐ͕ĚĞǀŝĚŽ
ă ŝŶƐƚĂďŝůŝĚĂĚĞ͕ ŝŶƐĞŐƵƌĂŶĕĂ Ğ ƌƵƚƵƌĂ͘ EĞƐƚĞ ƐĞŶƟĚŽ͕ Ă ƚƌĂŶƐŝĕĆŽ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ ƉĂƌĂ
Ă ƌĞĂůŝĚĂĚĞĚĂh/ĠĂĐŽŵƉĂŶŚĂĚĂƉŽƌƵŵĂĂŵƉůĂŐĂŵĂĚĞĞŵŽĕƁĞƐ͕ƉŽĚĞŶĚŽ
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞĨĞŝƚŽƐŶĞŐĂƟǀŽƐĂƐƐŽĐŝĂĚŽƐăƐƵĂǀŝǀġŶĐŝĂĂĐƵƌƚŽŽƵůŽŶŐŽƉƌĂǌŽ͕ƚĂŝƐ
ĐŽŵŽ͗ ƵŵĚĞĐƌĠƐĐŝŵŽŶĂ ƐĂƷĚĞİƐŝĐĂ ĞŵĞŶƚĂů͖ ƉƌĞũƵşǌŽƐ ŶĂ ǀŝĚĂ ƉĞƐƐŽĂů ĐŽŵŽ
ĚŝŵŝŶƵŝĕĆŽ ĚĂ ŝŶĚĞƉĞŶĚġŶĐŝĂ Ğ ƉƌŝǀĂĐŝĚĂĚĞ͖ ƌĞƐƚƌŝĕĆŽ ĚĞ ƚĞŵƉŽ ƉĂƌĂ ĂƟǀŝĚĂĚĞƐ
ƉĞƐƐŽĂŝƐ͖ƉƌŽďůĞŵĂƐƐĞǆƵĂŝƐ͖ƉƌŝǀĂĕĆŽĚĞƐŽŶŽ͖ƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞĚĞǀŝǀĞƌĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ






WŽƌ ƉĂƌƚĞ ĚŽƐ ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ͕ Ă ĨĂĐŝůŝƚĂĕĆŽ ĚŽ ƉƌŽĐĞƐƐŽ ĚĞ ĂĚĂƉƚĂĕĆŽ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ ă













ŽƉŝŶŐ ĐŽŶĨƌŽŶƚĂƟǀŽ͕ ƵƟůŝǌĂĚŽ ĂƚƌĂǀĠƐ ĚĂ ĂĚŽĕĆŽ ĚĞ ƵŵĂ ĂƟƚƵĚĞ ĂŐƌĞƐƐŝǀĂ
ĐŽŵŽĨŽƌŵĂĚĞŵŽĚŝĮĐĂƌĂƐŝƚƵĂĕĆŽĞƌĞĐŽƌƌĞŶĚŽĂĂůŐƵŵĂŚŽƐƟůŝĚĂĚĞĞƌŝƐĐŽ͖
ŝƐƚĂŶĐŝĂŵĞŶƚŽ͕ ƋƵĞ ĞŶŐůŽďĂ Ƶŵ ĞŵƉĞŶŚŽ ĐŽŐŶŝƟǀŽ ĚĞ ĚĞƐƉƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ Ğ
ĚĞƐǀĂůŽƌŝǌĂĕĆŽĚĂƐŝƚƵĂĕĆŽ͖











ƌĞůĞǀąŶĐŝĂ ŶŽ ƉƌŽďůĞŵĂ Ğ ƐŝŵƵůƚĂŶĞĂŵĞŶƚĞ Ă ƚĞŶƚĂƟǀĂ ĚĞ ƌĞĐŽŶƐƚƌƵŝƌ ĂƐ
ƋƵĞƐƚƁĞƐ͕ĐŽŵǀŝƐƚĂĂŵĞůŚŽƌĂƌŽƵƌĞƉĂƌĂƌĂƐŝƚƵĂĕĆŽ͖










ĂƐ ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ ƐŝƚƵĂĕƁĞƐ ŝŶĚƵƚŽƌĂƐ ĚĞ ƐƚƌĞƐƐ ĂƐƐĞŶƚĂŵ ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ Ğŵ ĚŽŝƐ
ĨĂƚŽƌĞƐŝŶƟŵĂŵĞŶƚĞŝŶƚĞƌůŝŐĂĚŽƐ͕ŵĂƐĐŽŵĐŽŶĐĞĕƁĞƐĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ͗ŽĨĂƚŽƌƉƌŽďůĞŵĂ͕
ŶƵŵĂƉĞƌƐƉĞƟǀĂŵĂŝƐŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂůĞŽĨĂƚŽƌĞŵŽĐŝŽŶĂů96͘
O ĐŽƉŝŶŐ ĐĞŶƚƌĂĚŽ ŶŽ ƉƌŽďůĞŵĂ ĨŽĐĂůŝǌĂͲƐĞ ŶŽƐ ĞƐĨŽƌĕŽƐ ƋƵĞ Ž ŝŶĚŝǀşĚƵŽ
ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞ ƉĂƌĂ ĞŶĨƌĞŶƚĂƌ Ă ĨŽŶƚĞ ĚĞ ƐƚƌĞƐƐ ĚĞ ŵŽĚŽ Ă ĐŽŶƐĞŐƵŝƌ ƌĞƐŽůǀĞƌ Ž
ƉƌŽďůĞŵĂ͕ĚŝŵŝŶƵŝŶĚŽ͕ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕ĂƉĞƌĐĞĕĆŽŶĞŐĂƟǀĂƐŽďƌĞĂƐŝƚƵĂĕĆŽ͘
ƐƚĂƐ ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ ƐĆŽ ƵƟůŝǌĂĚĂƐ ƋƵĂŶĚŽ ŽƐ ĞǀĞŶƚŽƐ ƐĆŽ ĐŽŵƉƌĞĞŶĚŝĚŽƐ ĐŽŵŽ
ƉĂƐƐşǀĞŝƐĚĞƐĞƌĞŵĐŽŶƚƌŽůĂĚŽƐƉĞůŽƉƌſƉƌŝŽ͕ŝƐƚŽĠ͕ƋƵĂŶĚŽĂƐƉĞƐƐŽĂƐĂĐƌĞĚŝƚĂŵ
ƋƵĞĐŽŶƐĞŐƵĞŵĂůƚĞƌĂƌĞƌĞƐŽůǀĞƌŽƉƌŽďůĞŵĂ͘WŽƌŽƵƚƌŽůĂĚŽ͕ŽĐŽƉŝŶŐ centrado 
ŶĂƐ ĞŵŽĕƁĞƐ͕ ĐŽŵƉƌĞĞŶĚĞ ĂƐ ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ ĚŝƌĞĐŝŽŶĂĚĂƐ ă ƌĞĚƵĕĆŽ ĚŽƐ ŶşǀĞŝƐ ĚĞ
ĂŶƐŝĞĚĂĚĞĞŶĆŽĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐƉĂƌĂƌĞƐŽůǀĞƌĂƐŝƚƵĂĕĆŽĞŵƐŝ͘ƋƵŝ͕ŽŽďũĞƟǀŽĚĞƉĂƌĂͲƐĞ
ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞĐŽŵĂĚŝŵŝŶƵŝĕĆŽĚŽĚĞƐĐŽŶĨŽƌƚŽĞŵŽĐŝŽŶĂůĞŽĚŽƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽ96͘
KƌĂ͕ ĂƐ ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ ĚĞ ĐŽƉŝŶŐ ĐĞŶƚƌĂĚŽ ŶŽ ƉƌŽďůĞŵĂ Ğ ŶĂƐ ĞŵŽĕƁĞƐ ĂƉĂƌĞĐĞŵ͕
ŐĞƌĂůŵĞŶƚĞ͕ĂƐƐŽĐŝĂĚĂƐ͘ĞƵŵŵŽĚŽŐĞƌĂů͕ĐŽŶĐůƵŝͲƐĞƋƵĞŽĐŽƉŝŶŐĚŝƌŝŐŝĚŽƉĂƌĂ






























































































ŝƐƚĂŶĐŝĂŵĞŶƚŽ͗ ŶĞŐĂƌŽƵĚĞƐǀĂůŽƌŝǌĂƌ Ž ĨĂĐƚŽĚĞƵŵĚŽƐ ƐĞƵƐŵĞŵďƌŽƐ ƐĞ
ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ ŶƵŵ ĞƐƚĂĚŽ ĐƌşƟĐŽ Ğ Ă ĞŶĨƌĞŶƚĂƌ Ă ƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞ ĚĂ ŵŽƌƚĞ͘ ƐƚĂ
ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂͲƐĞŶĂĞƐƉĞƌĂŶĕĂĚĞƋƵĞŽƉƌŽďůĞŵĂĚĞƐĂƉĂƌĞĕĂŽƵƐĞ
ƌĞƐŽůǀĂƉŽƌƐŝŵĞƐŵŽ;Ğǆ͗͞ăƐǀĞǌĞƐĠŵĞůŚŽƌŶĆŽĨĂůĂƌĐŽŵŽƐŵĠĚŝĐŽƐƐŽďƌĞ




de ƐƚƌĞƐƐ ŶĂ ĞƐƚƌƵƚƵƌĂ ĨĂŵŝůŝĂƌ͕  ƌĞĂůŝǌĂŶĚŽ ĂƉĞŶĂƐ ƉĞƋƵĞŶĂƐ ŵƵĚĂŶĕĂƐ ĚĞ
ĂũƵƐƚĂŵĞŶƚŽĞŵĂŶƚĞŶĚŽƐĞŵƉƌĞƵŵĂƉŽƐƚƵƌĂŽƟŵŝƐƚĂĞďĂƐĞĂĚĂŶĂƉƌŽĐƵƌĂ
ĚĞŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽϭϬϬ͘




ƐƚĂ ƌĞƐŝůŝġŶĐŝĂĞƐƚĄĂƐƐŽĐŝĂĚĂĐŽŵŽƐ ƌĞĐƵƌƐŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ;ĨŽƌĕĂƐĞĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐͿ͕
ƋƵĞƚġŵƉŽƌďĂƐĞŽƐƵƉŽƌƚĞƉŽƌƉĂƌƚĞĚĞŽƵƚƌŽƐĨĂŵŝůŝĂƌĞƐĞƉĞƐƐŽĂƐƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂƐ͘
ĞĨŽƌŵĂĂƌĞƐƚĂƵƌĂƌĂĞƐƚĂďŝůŝĚĂĚĞĨƵŶĐŝŽŶĂůĞĂƵŵĞŶƚĂƌŽŐƌĂƵĚĞƐĂƟƐĨĂĕĆŽĨĂŵŝůŝĂƌ͕
Ă ĨĂŵşůŝĂ ƚĞƌĄ ƋƵĞ ƐĞ ƌĞĞƐƚƌƵƚƵƌĂƌ ĂƚƌĂǀĠƐ ĚĞ ŵƵĚĂŶĕĂƐ ŶŽƐ ƉĂƉĠŝƐ͕ ŶŽƌŵĂƐ͕
ŽďũĞƟǀŽƐ Ğ ƉĂĚƌƁĞƐ ĚĞ ŝŶƚĞƌĂĕĆŽ͘ ĞƉŽŝƐ ĚĂƐ ŵŽĚŝĮĐĂĕƁĞƐ ŝŶŝĐŝĂŝƐ͕ ŚĄ ƋƵĞ ĂƐ






Ɛ ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ ĚĞ ĐŽƉŝŶŐ ƐĆŽ ĂƐƐŝŵ ĐŽŶƐƚĂŶƚĞŵĞŶƚĞ ĂůƚĞƌĂĚĂƐ Ğ ŵŽĚĞůĂĚĂƐ
Ğŵ ĨƵŶĕĆŽ ĚĂ ƉĞƌĐĞĕĆŽ ĚĂƐ ƐƵĂƐ ĐŽŶƐĞƋƵġŶĐŝĂƐ ŶĂ ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ ĚĞ ƐƚƌĞƐƐ͘














ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ ƉĂƌƟĐƵůĂƌ ĐĞŶƚƌĂůŝĚĂĚĞ”ϭϬϰ͘ KƐ ŽďũĞƟǀŽƐ
ĚĞƵŵĂh/ĚĞƉĂƌĂŵͲƐĞĐŽŵĂŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞĚĞĚŝĂŐŶŽƐƟĐĂƌ͕ ŵŽŶŝƚŽƌŝǌĂƌĞ ƚƌĂƚĂƌ
ƉĞƐƐŽĂƐĐƵũŽƌŝƐĐŽŽƵĨĂůġŶĐŝĂĚĞƵŵŽƵŵĂŝƐƐŝƐƚĞŵĂƐǀŝƚĂŝƐĂŵĞĂĕĂŵĂǀŝĚĂ͘EŽ
ĞŶƚĂŶƚŽ͕ ĂƐ ŝŶĚŝĐĂĕƁĞƐ ĚĞ ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ Ğŵ h/ ƉĂƌƚĞŵ ĚĂ ƉƌĞŵŝƐƐĂ ĚĞ ƋƵĞ Ġ
ĞǆƉĞĐƚĄǀĞůĂƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽĂƉſƐĂƵƟůŝǌĂĕĆŽĚĞƵŵĂǀĂŶĕĂĚŽƐƵƉŽƌƚĞĚĞŝŶƚĞƌǀĞŶĕƁĞƐ
ƚĞƌĂƉġƵƟĐĂƐ ŝŶǀĂƐŝǀĂƐ͕ ĐŽŵŽ Ġ Ž ĞǆĞŵƉůŽ ĚĂ ǀĞŶƟůĂĕĆŽ ŵĞĐąŶŝĐĂ ŝŶǀĂƐŝǀĂ͕ Ž
ƌĞĐƵƌƐŽĂĂŵŝŶĂƐǀĂƐŽĂƟǀĂƐĞƐĞĚĂƟǀŽƐ͕ďĞŵĐŽŵŽ͕ƚĠĐŶŝĐĂƐĚĞƐƵďƐƟƚƵŝĕĆŽƌĞŶĂůϭϬϱ͘
ŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕ ĞƐƚĞ ĂŵďŝĞŶƚĞ͕ ŶĆŽ ĨĂŵŝůŝĂƌ ă ŵĂŝŽƌ ƉĂƌƚĞ ĚŽƐ ĐŝĚĂĚĆŽƐ Ğ
ĂůƚĂŵĞŶƚĞ ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ͕ ĐŽŶƐƟƚƵŝ ƚĂŵďĠŵ ƵŵĂ ĨŽŶƚĞ ĚĞ ĞůĞǀĂĚŽ ƐƚƌĞƐƐ ƉĂƌĂ Ž
ĚŽĞŶƚĞĞƉĂƌĂĂĨĂŵşůŝĂ͕ƵŵĂǀĞǌƋƵĞ͕ĂƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽƐŽĐŝĂůĚĞƐƚĂhŶŝĚĂĚĞƉĂƐƐĂ͕
ĂĐĞŶƚƵĂĚĂŵĞŶƚĞ͕ ƉĞůĂƐ ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ İƐŝĐĂƐ ĚĂ hŶŝĚĂĚĞ͗ ͞hŵĂ ƐĂůĂ ƐĞŵ
ũĂŶĞůĂƐ͕ ƐĞŵ ĐŽƌ͕  ĂƵƐƚĞƌĂ͕ ĐŽŵ ǀĄƌŝĂƐ ĐĂŵĂƐ͕ ĐŽŵ ŵŽŶŝƚŽƌĞƐ ĂƐƐƵƐƚĂĚŽƌĞƐ Ğ
ϴϬ
ĞƐƚƌĂŶŚŽƐ ƌĞƐƉŝƌĂĚŽƌĞƐ Ğ ŽƵƚƌŽ ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ ŵĞĐąŶŝĐŽ ă ĐĂďĞĐĞŝƌĂ ĚŽ ĚŽĞŶƚĞ” 
;ZŽŵĞ͕Đŝƚ͘ƉŽƌƵƌƌǇͿϭϬϲ͘
EĞƐƚĞ ƐĞŶƟĚŽ͕ ĂƐ ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ Ğ ĂƐ ĚŝŶąŵŝĐĂƐ ĚĞ ƚƌĂďĂůŚŽ ƉƌſƉƌŝĂƐ
ĚĂh/͕ŝŶŇƵĞŶĐŝĂŵĂǀŝǀġŶĐŝĂĚĂŚŽƐƉŝƚĂůŝǌĂĕĆŽŶĞƐƚĞ^ĞƌǀŝĕŽƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽƵŵĂ
ƐŝƚƵĂĕĆŽĚĞƐĐŽŶŚĞĐŝĚĂƚĂŶƚŽƉĂƌĂŽĚŽĞŶƚĞĐŽŵŽƉĂƌĂĂĨĂŵşůŝĂ͘^ĞƉŽƌƵŵůĂĚŽ͕
Ž ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ ƉŽĚĞ ĚĞƐĞŶĐĂĚĞĂƌ Ă ǀŝǀġŶĐŝĂ ĚĞ ƐĞŶƟŵĞŶƚŽƐ ƉŽƐŝƟǀŽƐ ĐŽŵŽ Ă
ĞƐƉĞƌĂŶĕĂ͕ ĚĞƐĐĂŶƐŽ Ğ ĂůŝǀŝŽ ĂƐƐŽĐŝĂĚŽƐ ă ǀŝŐŝůąŶĐŝĂ ŵĂŝƐ ĂƉĞƌƚĂĚĂ Ğ ƚĠĐŶŝĐĂƐ
ƚĞƌĂƉġƵƟĐĂƐ ŵĂŝƐ ĂǀĂŶĕĂĚĂƐ͕ ƉŽƌ ŽƵƚƌŽ ůĂĚŽ͕ ƉŽĚĞ ƚĂŵďĠŵ ƉƌŽǀŽĐĂƌ Ž
ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ ĚĞ ƉĞƌƐƉĞƟǀĂƐ ŶĞŐĂƟǀĂƐ Ğ ŵƵŝƚŽ ĂƚĞƌƌĂĚŽƌĂƐ͕ ŝŶŇƵĞŶĐŝĂŶĚŽ Ž
ĞƐƚĂĚŽ ĞŵŽĐŝŽŶĂů ĚŽ ĚŽĞŶƚĞ Ğ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ ĚĞ ĨŽƌŵĂ ƉĞũŽƌĂƟǀĂ͘ ƐƐŝŵ͕ ŽƐ
ƐĞŶƟŵĞŶƚŽƐ ĚĞ ŵĞĚŽ͕ ŝŶƋƵŝĞƚĂĕĆŽ Ğ ĚƷǀŝĚĂ ŽƌŝŐŝŶĂŵͲƐĞ͕ ŶĂ ŵĂŝŽƌŝĂ ĚŽƐ





ŵĂŝƐ ŝŶŇĞǆşǀĞŝƐ ƋƵĂŶĚŽ ĐŽŵƉĂƌĂĚĂƐ ĐŽŵ ŽƵƚƌŽ ^ĞƌǀŝĕŽ͕ Ğ ĂŝŶĚĂ ĐŽŵŽ Ƶŵ ůŽĐĂů
ƋƵĞĂŶƚĞĐĞĚĞĂŵŽƌƚĞŽƵƵŵĞƐƚĂĚŽĚĞĚĞƉĞŶĚġŶĐŝĂİƐŝĐĂĚĞĮŶŝƟǀĂ͘ƐƚĞƟƉŽĚĞ
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ ƐŽĐŝĂů ĚŝĮĐƵůƚĂ ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂŵĞŶƚĞ͕ Ž ƉƌŽĐĞƐƐŽ ĚĞ ĂĐĞŝƚĂĕĆŽ Ğ
ĂĚĂƉƚĂĕĆŽĚŽĨĂŵŝůŝĂƌĂĞƐƚĂhŶŝĚĂĚĞ͕ĞŵƉĂƌƚĞĚĞǀŝĚŽăƐŝŶĐĞƌƚĞǌĂƐƋƵĞŽĐƵƉĂŵ
Ă ŵĂŝŽƌ ƉĂƌƚĞ ĚŽƐ ƐĞƵƐ ƉĞŶƐĂŵĞŶƚŽƐ ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ ă ĚŽĞŶĕĂ Ğ ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽ͗





ĂŽ ĂŵďŝĞŶƚĞ İƐŝĐŽ͕ ĂŽ ĂĐŽůŚŝŵĞŶƚŽ ƉŽƌ ƉĂƌƚĞ ĚŽƐ ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂŝƐ͕ ăƐ ŝŶƚĞƌǀĞŶĕƁĞƐ
ŵƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌĞƐ Ğ ă ĚŝŶąŵŝĐĂ ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͘ WĞƌĂŶƚĞ Ă ƌĞĂůŝĚĂĚĞ ƉĞƌĐĞďŝĚĂ͕ ŽƐ
ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐĞƐƉĞƌĂŵĚĂĮŐƵƌĂƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂůĚŽŶĨĞƌŵĞŝƌŽŶĆŽĂƉĞŶĂƐĂƉƌĞŽĐƵƉĂĕĆŽ
ĚŝƌĞƚĂ ŶĂ ƉƌĞƐƚĂĕĆŽ ĚĞ ĐƵŝĚĂĚŽƐ ĂŽ ĚŽĞŶƚĞ͕ ŵĂƐ ƚĂŵďĠŵ Ă ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĕĆŽ ĚĞ
ƵŵĂĂƟƚƵĚĞĚĞĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞĞŵĞƐƚĂďĞůĞĐĞƌƵŵĂƌĞůĂĕĆŽĚĞĂũƵĚĂĂƚƌĂǀĠƐĚĂ
ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ Ğ ĚĂ ǀĂůŽƌŝǌĂĕĆŽ ĚĂƐ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ ĚŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ͘ ŽŵŽ ũĄ ĨŽŝ
ƌĞĨĞƌŝĚŽĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕ĂŵĂŝŽƌƉĂƌƚĞĚŽƐ ƌĞĐƵƌƐŽƐ ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂĚŽƐ
ŶĞƐƚĂƐhŶŝĚĂĚĞƐ ƐĞƌǀĞƉĂƌĂŐĂƌĂŶƟƌĂ ƐĞŐƵƌĂŶĕĂĞĂĞƐƚĂďŝůŝĚĂĚĞŚĞŵŽĚŝŶĄŵŝĐĂ
ĚŽĚŽĞŶƚĞ͘ /ƐƚŽĞǆŝŐĞǀĄƌŝĂƐ ƚĠĐŶŝĐĂƐ ŝŶǀĂƐŝǀĂƐ ;ƐĞĚĂĕĆŽ͕ĚƌĞŶŽƐ͕ĐĂƚĞƚĞƌĞƐ͕ ƚƵďŽƐ
ĞŶĚŽƚƌĂƋƵĞĂŝƐ͕ ƐŽŶĚĂƐ͕ ǀĞŶƟůĂĕĆŽ ŝŶǀĂƐŝǀĂ͘͘͘Ϳ ƋƵĞ ĨĂĐŝůŵĞŶƚĞ Ă ĨĂŵşůŝĂ͕ ĚĞǀŝĚŽ
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ĂŽ ƐĞƵ ĚĞƐĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ ŶĂƚƵƌĂů͕ ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂ ĐŽŵŽ ĂŐƌĂǀĂŵĞŶƚŽ ĚĂ ĚŽĞŶĕĂ͕ ĚŽƌ͕ 
ĚĞƐĐŽŶĨŽƌƚŽ İƐŝĐŽ Ğ ĚĞƉĞŶĚġŶĐŝĂ͘ ĞƐƚĞ ŵŽĚŽ͕ Ž ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ ĂƚƌŝďƵşĚŽ Ă ĞƐƚĂƐ
ƚĠĐŶŝĐĂƐ ůĞǀĂ ă ƉĞƌĐĞĕĆŽ ĚŽ ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ Ğŵ h/ ĐŽŵŽ ĞǆƚƌĞŵĂŵĞŶƚĞ
ĚĞƐĂŐƌĂĚĄǀĞů͕ĚĞƐƵŵĂŶŽĞĚĞƐƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĂĚŽϭϬϴ͘
EĂ ŽƉŝŶŝĆŽ ĚĞ /ŶĂďĂ Ğ ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĞƐϭϬϵ͕ ƐĞ ŽƐ ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ ĐŽŶƐĞŐƵŝƐƐĞŵ
ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞƌ ƵŵĂ ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ ĞĮĐŝĞŶƚĞ ĐŽŵ Ă ĨĂŵşůŝĂ͕ ĞƐƚĂƌŝĂŵ Ă ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ
ƉŽƐŝƟǀĂŵĞŶƚĞ ƉĂƌĂ Ă ĚŝŵŝŶƵŝĕĆŽ ĚŽ ƐƚƌĞƐƐ͕ ĚĂ ĂŶƐŝĞĚĂĚĞ͕ ĚŽ ĚĞƐĐŽŶĨŽƌƚŽ Ğ ĚĂ
ŝŶƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͕ ŵĞůŚŽƌĂŶĚŽ ĂƐƐŝŵ ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ ŽƐ ĐƵŝĚĂĚŽƐ ƉƌĞƐƚĂĚŽƐ Ğ
ŝŶƚĞŐƌĂŶĚŽĞĨĞƟǀĂŵĞŶƚĞƵŵĂƉĞƌƐƉĞƟǀĂŚŽůşƐƟĐĂĂƉůĂŶĞĂƌŽƐƐĞƵƐĐƵŝĚĂĚŽƐ͘
EŽĞŶƚĂŶƚŽ͕ŽƋƵĞEĂƐĐŝŵĞŶƚŽĞdƌĞŶƟŶŝϭϭϬŽďƐĞƌǀĂŵŶĂƌĞĂůŝĚĂĚĞĚĞƐƚĂƐhŶŝĚĂĚĞƐ
ĠƋƵĞƉƌĞĚŽŵŝŶĂŵĂ ŝŵƉĞƐƐŽĂůŝĚĂĚĞ͕ Ă ĂƵƐġŶĐŝĂĚĞƉƌŝǀĂĐŝĚĂĚĞĞŽ ŝƐŽůĂŵĞŶƚŽ
ƐŽĐŝĂůĚŽƐĚŽĞŶƚĞƐĞĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ͘sŝůĂĞZŽƐƐŝ111ĂĮƌŵĂŵŵĞƐŵŽƋƵĞĠƉĂƌĂŽŵŽĚĞůŽ
ďŝŽŵĠĚŝĐŽ ƋƵĞ Ž ƉůĂŶŽ ĚĞ ƚƌĂďĂůŚŽ ĚŽƐ ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ ƐĞ ĞŶĐŽŶƚƌĂ ŽƌŝĞŶƚĂĚŽ͕
ĚĞƐǀĂůŽƌŝǌĂŶĚŽ ŽƐ ĂƐƉĞƚŽƐ ƌĞůĂĐŝŽŶĂŝƐ Ğŵ ĚĞƚƌŝŵĞŶƚŽ ĚĂ ƉĂƚŽůŽŐŝĂ Ğ ĚŽƐ
ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ ƚĠĐŶŝĐŽƐ͘ ƐƚĞƐ ĂƵƚŽƌĞƐ ĂŝŶĚĂ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŵ ĐŽŵŽ ĚŝİĐĞŝƐ ĚĞ
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ ŽƐ ĂƐƉĞƚŽƐ ŚƵŵĂŶŽƐ ƐĞŶƐşǀĞŝƐ ĂŽƐ ĐƵŝĚĂĚŽƐ ĚĞ ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͕
ĂƉŽŶƚĂŶĚŽ ĂŽƐ ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ ƵŵĂ ŶĂƚƵƌĂů ĂĐŽŵŽĚĂĕĆŽ ăƐ ƌŽƟŶĂƐ ĚĂ h/ Ğ
ĞƐƋƵĞĐĞŶĚŽͲƐĞ ĚĞ ŝŶƚĞƌĂŐŝƌ ĐŽŵ ĂƐ ƉĞƐƐŽĂƐ ƋƵĞ ƐĆŽ Ž ĂůǀŽ ĚĂ ƐƵĂ ƉƌĄƟĐĂ
ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂů͘ DĂƌƟŶƐ Ğ EĂƐĐŝŵĞŶƚŽ112 ĐŽƌƌŽďŽƌĂŵ Ă ŽƉŝŶŝĆŽ ĚĞ sŝůĂ Ğ ZŽƐƐŝ͕
ĚĞƐĐƌĞǀĞŶĚŽ Ž ĐƵŝĚĂƌ ĚŽƐ ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ ĐŽŵŽ ǀĞƌƟĐĂů͕ ĨƌĂŐŵĞŶƚĂĚŽ Ğ ĐĞŶƚƌĂĚŽ
ŶŽ ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ ĞƐƚƌƵƚƵƌĂĚŽ͕ ŶĂƐ ŶŽƌŵĂƐ Ğ ƌŽƟŶĂƐ͘ ŽůůŝĠƌĞ77͕ ƉŽƌ ƐĞƵ ůĂĚŽ͕
ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂ Ă ƉƌĄƟĐĂ ĚŽƐ ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ ĐŽŵŽ ͞Ă ĞǆƉƌĞƐƐĆŽ ĚŽ ƉŽĚĞƌ ƌĞĚƵƚŽƌ ĚŽ
ĐƵŝĚĂĚŽ͟ ĚĞǀŝĚŽ ă ĞůĞǀĂĚĂ ƚĞĐŶŝĐŝĚĂĚĞ Ğ ŽƐ ƐĂďĞƌĞƐ ĂůƚĂŵĞŶƚĞ ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽƐ
ĂƚƌŝďƵşĚŽƐăĐŽŵƉůĞǆŝĚĂĚĞĚĂƐŝŶƚĞƌǀĞŶĕƁĞƐƋƵĞƚĂŵďĠŵĂďƐŽƌǀĞŵŽƚĞŵƉŽĚĞƐƚĞƐ




ĨŽƌŵĂ Ă ĂƚĞŵƉĂĚĂŵĞŶƚĞ ĞǆĞĐƵƚĂƌĞŵ ƚŽĚŽƐ ŽƐ ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ ƚĠĐŶŝĐŽƐ͘ WŽƌĠŵ͕
ĞƐƚĞ ŵĞƐŵŽ ĂƵƚŽƌ ĂĮƌŵĂ ƋƵĞ ŽƐ ĐƵŝĚĂĚŽƐ ĚĞ ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ ƉŽĚĞŵ ƐĞŵƉƌĞ








WŝŶŚŽ Ğ ^ĂŶƚŽƐ114͕ ŶƵŵ ĞƐƚƵĚŽ ƋƵĞ ĞĨĞƚƵĂƌĂŵ Ğŵ ϮϬϬϴ͕ ĐŽŶĐůƵşƌĂŵ ƋƵĞ ŽƐ
ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ ĂƚƌŝďƵĞŵ Ƶŵ ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ ƉŽƐŝƟǀŽ ă ĐŽůĂďŽƌĂĕĆŽ ĚŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ŶŽ




ĚĂƐ ǀŝƐŝƚĂƐ͕ ƐĆŽ ŐĞƌŝĚŽƐ ƉĞůŽƐ ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ ƉĂƌĂ ƉŽĚĞƌĞŵ ĚĞƐĐĂŶƐĂƌ͕  ƚŽŵĂƌ Ƶŵ
ĐĂĨĠ ŽƵ ĐŽŵƵŶŝĐĂƌĞŵ ĐŽŵ ŽƵƚƌŽƐ ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂŝƐ ƐŽďƌĞ ĚŝǀĞƌƐŽƐ ĂƐƐƵŶƚŽƐ ĚŽ ƐĞƵ
ƋƵŽƟĚŝĂŶŽ͘




ĞŶƚƵƐŝĂƐŵĂĚŽƐ͘ EĞŶŚƵŵ ĚĞůĞƐ ƐĞ ůĞŵďƌŽƵ ƐĞƋƵĞƌ ĚĞ ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚĂƌ Ž ƉĂĐŝĞŶƚĞ͕




ĐŽŵƵŵ ŶĂƐ hd/Ɛ͘ ^ĞƌǀŝƵͲŵĞ ƚĂŵďĠŵ ƉĂƌĂ ŽďƐĞƌǀĂƌ Ă ƉĂŝǆĆŽ ĚŽƐ ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂŝƐ




ŶĂ ƐƵĂƉƌĄƟĐĂ͗ ͞WĞƌŵŝƟƌĂƋƵĂůŝĚĂĚĞĚĞǀŝĚĂĂƉſƐŽ ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ͘͟  WĂƌĂƋƵĞ ƐĞ
ƉŽƐƐĂĐƵŵƉƌŝƌĞƐƚĞŶŽǀŽĂƐƉĞƚŽĠĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƋƵĞƐĞŵƵĚĞŽƐĞŶƟĚŽƋƵĞĂŝŶĚĂ
ŽƌŝĞŶƚĂŽĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽĚĞŵƵŝƚĂƐh/ Ɛ͛͗ĂĚĞƋƵĞƐĆŽƐŽŵĞŶƚĞŽƐſƌŐĆŽƐĂƐĞƌĞŵ











ĐƵŝĚĂĚŽƐĚĞŚƵŵĂŶŝǌĂĕĆŽ͕ ĞƐƚĞƐ ƚĂŵďĠŵ ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĂŵƋƵĞŶĂ ƐƵĂƉƌĄƟĐĂĚŝĄƌŝĂ
ůŝĚĂǀĂŵĐŽŵŝŶƷŵĞƌĂƐĚŝĮĐƵůĚĂĚĞƐƉĂƌĂŽŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ͘ 
&ĞůĚŵĂŶ115 ƉƌŽƉƁĞ Ƶŵ ŵŽĚĞůŽ ĚĞ ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ ŚƵŵĂŶŝƐƚĂ ĚĞ ĨŽƌŵĂ Ă ĚĞĮŶŝƌ










Ğ ĞŵŽĐŝŽŶĂů ƉŽƐƐşǀĞů͘ƉĞƐĂƌĚĂƐ ůŝŵŝƚĂĕƁĞƐ ŝŶĞƌĞŶƚĞƐ ăh/͕ ĞǆŝƐƚĞŵĂůŐƵŶƐ
ĂƐƉĞƚŽƐ ƋƵĞ Ž ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽ ƉŽĚĞ ĐŽŶƚƌŽůĂƌ͕  ĐŽŵŽ ƉŽƌ ĞǆĞŵƉůŽ ƵŵĂ ĐĂĚĞŝƌĂ
ĐŽŶĨŽƌƚĄǀĞůƉĂƌĂĂƐǀŝƐŝƚĂƐ͕ĚĞĐŽƌĂĕĆŽĂĚĞƋƵĂĚĂƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞĐŽŵŽďũĞƚŽƐ





ǀĂůŽƌŝǌĂƌĂƐƵĂ ŝĚĞŶƟĚĂĚĞƷŶŝĐĂ͕ ĨĂĐĞăĚŽƐŽƵƚƌŽƐĚŽĞŶƚĞƐ͘ /ƐƚŽĠ͕ĐŚĂŵĄͲůŽ
ƐĞŵƉƌĞ ƉĞůŽ ŶŽŵĞ ƋƵĞ ůŚĞ ĠŵĂŝƐ ĨĂŵŝůŝĂƌ͖ ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚĄͲůŽ ǀĞƌďĂůŵĞŶƚĞ Ğ
ĮƐŝĐĂŵĞŶƚĞ͕ ƚŽĐĂŶĚŽͲŽ ĚĞ ĨŽƌŵĂ ĂĚĞƋƵĂĚĂ͕ ĚĞƐĚĞ ƋƵĞ Ž ĚŽĞŶƚĞ ĂƉƌĞƐĞŶƚĞ
ƌĞĐĞƟǀŝĚĂĚĞ ƉĂƌĂ ƚĂů͖ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĄͲůŽ͕ ĐŽŵƉƌĞĞŶĚĞŶĚŽ Ğ ǀĂůŽƌŝǌĂŶĚŽ ĂƐ
ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂŝƐĚĂƐƵĂƉĞƌƐŽŶĂůŝĚĂĚĞƐĞŵŶƵŶĐĂĨĂǌĞŶĚŽ ũƵşǌŽƐĚĞ
ǀĂůŽƌ͖ ŶƵƚƌŝͲůŽ ĮƐŝĐĂŵĞŶƚĞ͕ ŽĨĞƌĞĐĞŶĚŽͲůŚĞ ĄŐƵĂ ƋƵĂŶĚŽ ƉŽƐƐşǀĞů Ğ ĞƐƚĂŶĚŽ
ĂƚĞŶƚŽăƉƌĞƐĞŶĕĂĚĞĚŽƌ͕ ĚĞƐĐŽŶĨŽƌƚŽŽƵĨƌŝŽ͖















ZĞƐƉŽŶĚĞƌ ĂŽ ĐŽŶƚĞƷĚŽ͗ ƉŽƌ ǀĞǌĞƐ Ž ĚŽĞŶƚĞ ĨĂǌ ƵŵĂ ĚĞƐĐƌŝĕĆŽ ĐŽŶĨƵƐĂ
ƐŽďƌĞ Ă ƐƵĂ ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ ŶĆŽ ƐĞŶĚŽ ĐĂƉĂǌ ĚĞ ĚŝƐƟŶŐƵŝƌ ƚĞŵƉŽƌĂůŵĞŶƚĞ ŽƐ
ĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ͕ŽƵĞŶƚĆŽ͕ŶĆŽĐŽŶƐĞŐƵŝŶĚŽĚŝƐƟŶŐƵŝƌĂƋƵŝůŽƋƵĞĠŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ
ĚĂƋƵŝůŽƋƵĞŶĆŽĠ͘EĞƐƚĞƐĞŶƟĚŽ͕ŽĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽĚĞǀĞƌĞƐƉŽŶĚĞƌƌĞƐƵŵŝŶĚŽĞ
ŽƌŐĂŶŝǌĂŶĚŽ ĂƋƵŝůŽ ƋƵĞ Ž ĚŽĞŶƚĞ ǀĞƌďĂůŝǌĂ ƚĞŶĚŽ Ž ĐƵŝĚĂĚŽ ĚĞ ƵƟůŝǌĂƌ ƵŵĂ
ƌĞƐƉŽƐƚĂĐƵƌƚĂĞĞƐĐůĂƌĞĐĞĚŽƌĂ͖
ZĞƐƉŽŶĚĞƌĂŽƐĞŶƟŵĞŶƚŽ͗ ƌĞĨĞƌĞͲƐĞăŚĂďŝůŝĚĂĚĞĚĞĐŽŶƐĞŐƵŝƌĐŽŵƉƌĞĞŶĚĞƌ






ŶĆŽ ƐĆŽ ĚŝƌĞƚĂƐ ĚĞǀŝĚŽ Ă ǀĄƌŝŽƐ ĨĂƚŽƌĞƐ Ğ Ž ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽ ĚĞǀĞ ƵƟůŝǌĂƌ ĂƐ ƐƵĂƐ
ĐŽŵƉĞƚġŶĐŝĂƐ ƉĂƌĂ ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ ĂƋƵŝůŽ ƋƵĞ ƌĞĂůŵĞŶƚĞ Ġ ƵŵĂ ƉƌĞŽĐƵƉĂĕĆŽ ĚŽ
ĚŽĞŶƚĞ͘ WĂƌĂ ŝƐƚŽ Ž ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽ ĚĞǀĞ ƉĞƌĐĞďĞƌ ŽƐ ƐĞŶƟŵĞŶƚŽƐ Ğ ĐŽŶƚĞƷĚŽƐ
ŽĐƵůƚŽƐ ŶĂ ƉĞƌŐƵŶƚĂ͕ ĨŽƌŵƵůĂŶĚŽ ŝŶŝĐŝĂůŵĞŶƚĞ ƌĞƐƉŽƐƚĂƐ Ă ĞƐƐĞ ĐŽŶƚĞƷĚŽ Ğ
ƐſĚĞƉŽŝƐƌĞƐƉŽŶĚĞƌăƉĞƌŐƵŶƚĂĚĞĨŽƌŵĂŽďũĞƟǀĂ͘DĞƐŵŽƋƵĂŶĚŽŽĚŽĞŶƚĞ




ZĞƐƉŽŶĚĞƌ ƉĂƌĂ ƚƌĂŶƋƵŝůŝǌĂƌ͗ ƋƵĂŶĚŽ Ž ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽ ŝĚĞŶƟĮĐĂ ĂŶŐƷƐƟĂ ƉŽƌ
ƉĂƌƚĞĚŽĚŽĞŶƚĞĚĞǀĞŽĨĞƌĞĐĞƌͲůŚĞŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽƋƵĞŽƚƌĂŶƋƵŝůŝǌĞ͘EŽĞŶƚĂŶƚŽ͕
ĞƐƚĂĚĞǀĞƐĞƌĨŽƌŶĞĐŝĚĂĚĞƉŽŝƐĚĞŽĚŽĞŶƚĞƐĞƌĂĐŽůŚŝĚŽ͕ŽďƐĞƌǀĂĚŽ͕ĞƐĐƵƚĂĚŽ
Ğ ĐŽŵƉƌĞĞŶĚŝĚŽ͕ ĐŽƌƌĞŶĚŽ Ž ƌŝƐĐŽ ĚĞ ƋƵĞ Ă ƌĞƐƉŽƐƚĂ ĚĞŵĂƐŝĂĚŽ ƉƌĞŵĂƚƵƌĂ
ƉƌŽǀŽƋƵĞĂŶƐŝĞĚĂĚĞĞŵǀĞǌĚĞƚƌĂŶƋƵŝůŝĚĂĚĞ͖
ZĞƐƉŽŶĚĞƌ ĂŽ ĚŽĞŶƚĞ ƐĞĚĂĚŽ ĞͬŽƵ ŝŶĐŽŶƐĐŝĞŶƚĞ͗ Ă ŝŶƚĞƌĂĕĆŽ ĐŽŵŽ ĚŽĞŶƚĞ



















































EƵŵĂ ƉĞƌƐƉĞƟǀĂ ŚŝƐƚſƌŝĐĂ͕ ƚŽƌŶĂͲƐĞ ĐŽŵƉůŝĐĂĚŽ ƉƌĞĐŝƐĂƌ ƚĞŵƉŽƌĂůŵĞŶƚĞ Ž
ĂƉĂƌĞĐŝŵĞŶƚŽ ĨŽƌŵĂů ĚĂƐ ƉƌŝŵĞŝƌĂƐ ƉƌĞŽĐƵƉĂĕƁĞƐ ĐŽŵ Ă Ys͕ ŶŽ ĞŶƚĂŶƚŽ͕ ǀĄƌŝŽƐ
ĂƵƚŽƌĞƐ ĂƚƌŝďƵĞŵ ĞƐƐĂ ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ ĂŽƐ ĮůſƐŽĨŽƐ ŐƌĞŐŽƐ͕ ŶŽŵĞĂĚĂŵĞŶƚĞ Ă
88
ƌŝƐƚſƚĞůĞƐ123͘ ŝŶĚĂ ĂƐƐŝŵ͕ ĂƉĞŶĂƐ ĐŽŵ Ž ĮŶĂů ĚĂ Ϯǐ 'ƵĞƌƌĂDƵŶĚŝĂů Ġ ƋƵĞ ƐĞ
ƚŽƌŶĂĞǀŝĚĞŶƚĞ Ă ǀĂůŽƌŝǌĂĕĆŽ ĨŽƌŵĂů ĚĂ ĞǆƉƌĞƐƐĆŽ ͞ďŽĂ ǀŝĚĂ͟ ĐŽŵŽƵŵĐŽŶĐĞŝƚŽ
ƉƌŝŵŝƟǀŽ ĚĞ Ys͕ ĂƐƐŽĐŝĂĚŽ ĞƐƉĞĐŝĮĐĂŵĞŶƚĞ ă ĐŽŶƋƵŝƐƚĂ ĚĞ ďĞŶƐ ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ Ğ
ĮŶĂŶĐĞŝƌŽƐ͕ĐŽŵŽŝŶƚƵŝƚŽĚĞŽďũĞƟǀĂƌĐƌŝƚĠƌŝŽƐŝŶĚŝĐĂƟǀŽƐĚĞƋƵĂůŝĚĂĚĞĂƐƐŽĐŝĂĚĂ
ă ǀŝǀġŶĐŝĂ ŚƵŵĂŶĂ͘ DĂŝƐ ƚĂƌĚĞ͕ ĞƐƚĞ ĐŽŶĐĞŝƚŽ ƐŽĨƌĞƵ ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ ĂŽ ƉƌŽĐƵƌĂƌ
ŵĞĚŝƌŽƋƵĂŶƚŽƵŵĂƐŽĐŝĞĚĂĚĞĠĚĞƐĞŶǀŽůǀŝĚĂĞĐŽŶŽŵŝĐĂŵĞŶƚĞ͕ĂŝŶĚĂƋƵĞƐĞŵ
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ ĂƐ ĂƐƐŝŵĞƚƌŝĂƐ Ă ŶşǀĞů ĚĞ ƌŝƋƵĞǌĂ ĚĂƐ ĐůĂƐƐĞƐ ƐŽĐŝĂŝƐ͘ ^ƵƌŐĞŵ ĂƐƐŝŵ͕
ĂůŐƵŶƐŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐĞĐŽŶſŵŝĐŽƐĐŽŵŽŽWƌŽĚƵƚŽ/ŶƚĞƌŶŽƌƵƚŽ;W/Ϳ͕ĂƌĞŶĚĂ͞ƉĞƌ
ĐĂƉŝƚĂ͟ Ğ Ă ƚĂǆĂ ĚĞ ĚĞƐĞŵƉƌĞŐŽ ĐŽŵŽ ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ ĚĞ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ Ğ
ĐŽŵƉĂƌĂĕĆŽ ĚĂ Ys ĞŶƚƌĞ ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ ĐŝĚĂĚĞƐ͕ ƉĂşƐĞƐ Ğ ĐƵůƚƵƌĂƐ͘ ĞƐƚĞ ŵŽĚŽ͕
ŝŶĨĞƌŝĂͲƐĞ ƋƵĞ ĂƐ ƉŽƉƵůĂĕƁĞƐ ĐŽŵŵĞůŚŽƌ Ys ĨŽƐƐĞŵ ĂƋƵĞůĂƐ ĐƵũŽƐ ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ
ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐƐĞĂƉƌĞƐĞŶƚĂƐƐĞŵŵĂŝƐĨĂǀŽƌĄǀĞŝƐ͘ŽŵŽƉĂƐƐĂƌĚŽƐĂŶŽƐ͕ŽĐŽŶĐĞŝƚŽ
ĨŽŝ ĂŵƉůŝĂĚŽĚĞŵŽĚŽĂ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ ƚĂŵďĠŵŽĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ ƐŽĐŝĂů ĐŽŵŽƵŵ
ŶŽǀŽŝŶĚŝĐĂĚŽƌĚĞǀĂůŽƌŝǌĂĕĆŽĚĂƐƉŽůşƟĐĂƐŐŽǀĞƌŶĂƟǀĂƐĂĚŽƚĂĚĂƐŶĂĄƌĞĂĚĂƐĂƷĚĞ͕
ĞĚƵĐĂĕĆŽ͕ ŚĂďŝƚĂĕĆŽ͕ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ͕ ůĂǌĞƌ͕  ƚƌĂďĂůŚŽ Ğ ĐƌĞƐĐŝŵĞŶƚŽ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘ EĂƐĐĞ
ĂƐƐŝŵ͕ƵŵĂŵĂŝŽƌƉƌĞŽĐƵƉĂĕĆŽĐŽŵŽƐĚŝƌĞŝƚŽƐĞŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐƐŽĐŝĂŝƐƋƵĞĐĂĚĂ
ƉĂşƐ Ġ ĐĂƉĂǌ ĚĞ ŽĨĞƌĞĐĞƌ ĂŽƐ ƐĞƵƐ ĐŝĚĂĚĆŽƐ͘ ĞƐĚĞ ĞŶƚĆŽ͕ Ă Ys ĂƐƐƵŵŝƵ ƵŵĂ
ƋƵĂŶƟĚĂĚĞƉŽƚĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ ŝŶĮŶŝƚĂĚĞ ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ͕ ŽƌŝŐŝŶĂŶĚŽĂŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞĚĞ
ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽĚĞƉŽůşƟĐĂƐĚĞďĞŵͲĞƐƚĂƌ ƐŽĐŝĂů ĐŽŵƵŶƐĂŽƐĚŝǀĞƌƐŽƐ ĐŽŶƚĞǆƚŽƐ
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂŝƐ͕ŽĐŚĂŵĂĚŽ͞tĞůĨĂƌĞ^ƚĂƚĞ”124͘
ŽŶƚƵĚŽ͕ Ġ ŶĂ ĚĠĐĂĚĂ ĚĞ ϲϬ ƋƵĞ Ž ĐŽŶĐĞŝƚŽ ĚĞ Ys ĂĚŽƚĂ ƵŵĂ ƉĞƌƐƉĞƟǀĂ
ŵƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů͕ ƵŵĂ ǀĞǌ ƋƵĞ͕ ĞŵďŽƌĂ ŽƐ ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ ĨŽƐƐĞŵ ƷƚĞŝƐ͕
ŶĆŽ ĞƌĂŵ ƐƵĮĐŝĞŶƚĞƐ ƉĂƌĂ ŵĞĚŝƌ ƐƵďƐƚĂŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ Ă Ys ĚŽƐ ŝŶĚŝǀşĚƵŽƐ͘ Ɛ
ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂŝƐ ĚĂ ƉĞƌƐŽŶĂůŝĚĂĚĞ͕ ďĞŵ ĐŽŵŽ͕ ĂƐ ǀŝǀġŶĐŝĂƐ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂŝƐ
ŝŶŇƵĞŶĐŝĂŵĚĞĨŽƌŵĂƷŶŝĐĂĂƉĞƌĐĞĕĆŽƋƵĞĐĂĚĂƵŵƚĞŵĚĂƐƵĂǀŝĚĂ͕ŽƋƵĞƉŽĚĞ
ůĞǀĂƌ Ă ƵŵĂ ĚŝƐƚĂŶĐŝĂĕĆŽ ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ͕ ƋƵĂŶĚŽ ĐŽŵƉĂƌĂĚĂ ĐŽŵ Ž şŶĚŝĐĞ ŵĠĚŝŽ





ƐƚĞ ŶŽǀŽ ĐŽŶĐĞŝƚŽ ĨŽŝ ĚĞĮŶŝĚŽ ĐŽŵŽ Ys ƐƵďũĞƟǀĂ Ğŵ ŽƉŽƐŝĕĆŽ ăƐ ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ
ŽďũĞƟǀĂƐ ĚĞ ŶĂƚƵƌĞǌĂ ĞĐŽŶſŵŝĐĂ Ğ ƐŽĐŝĂů ŝŵƉŽƐƚĂƐ ƋƵĞ ƋƵĂůŝĮĐĂǀĂŵ ƚĂŵďĠŵ͕ Ă
ǀŝĚĂĚĂƐƉĞƐƐŽĂƐ126,127͘ŽŵŽƌĞĨŽƌĕŽĂĞƐƚĂŶŽǀĂŝĚĞŽůŽŐŝĂ͕Ğŵϭϵϲϰ͕ŽƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ





EĂ ĚĠĐĂĚĂ ĚĞ ϴϬ͕ Ă ůſŐŝĐĂ ĚŽ ƐĞŶƐŽ ĐŽŵƵŵ Ġ ŝŶƚƌŽĚƵǌŝĚĂ ŶŽ ĐŽŶĐĞŝƚŽ ĚĞ Ys͕
ƉĂƐƐĂŶĚŽ ĞƐƚĞ Ă ĨĂǌĞƌ ƉĂƌƚĞ ĚŽƐ ŵĂŝƐ ǀĂƌŝĂĚŽƐ ĂƐƉĞƚŽƐ ĚĂ ǀŝĚĂ ƋƵŽƟĚŝĂŶĂ͘
ŽŶƚƵĚŽ͕ĞƐƚĂĂůƚĞƌĂĕĆŽĐŽŶƐƟƚƵŝ͕ƉŽƌƐƵĂǀĞǌ͕ƵŵŽďƐƚĄĐƵůŽăƐƵĂĐŝĞŶƟĮĐŝĚĂĚĞ123͘
ŽŵŽĂĮƌŵĂZŝďĞŝƌŽ129͞ ĞƐƚĂƉŽƉƵůĂƌŝĚĂĚĞĚŽĐŽŶĐĞŝƚŽĠ͕ĚĞĨĂĐƚŽ͕ƵŵĚŽƐƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ
ŽďƐƚĄĐƵůŽƐ ă ƐƵĂ ĚŝƐĐƵƐƐĆŽ ĐŝĞŶơĮĐĂ͘͟  EĂ ƌĞĂůŝĚĂĚĞ͕ Ă Ys Ġ͕ ŚŽũĞ͕ Ƶŵ ƚĞƌŵŽ
ƌĞĐŽƌƌĞŶƚĞ ŶĂ ůŝŶŐƵĂŐĞŵƵƟůŝǌĂĚĂ ƉĞůĂ ƉŽƉƵůĂĕĆŽ Ğŵ ŐĞƌĂů Ğ Ğŵ ĚŝǀĞƌƐĂƐ ĄƌĞĂƐ
ĚŽ ƐĂďĞƌ ĐŽŵŽ ŶĂ ĐŽŶŽŵŝĂ͕ ŶĂ DĞĚŝĐŝŶĂ͕ ŶĂ ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͕ ŶĂ WƐŝĐŽůŽŐŝĂ͕ ŶĂ
^ŽĐŝŽůŽŐŝĂ͕ŶĂĚƵĐĂĕĆŽĞŶƚƌĞŽƵƚƌĂƐϭϯϬ͘
EĞƐƚĞ ƐĞŶƟĚŽ͕ ƉĂƌĂ ĂŵƉďĞůů131 Ă ĚŝĮĐƵůĚĂĚĞ ĞǆŝƐƚĞŶƚĞ Ğŵ ĚĞĮŶŝƌ Ys ĞƐƚĄ
ŝŶƟŵĂŵĞŶƚĞ ŝŶƚĞƌůŝŐĂĚĂ ĐŽŵĂ ĐŽŶŽƚĂĕĆŽĞŵƉşƌŝĐĂĂƚƌŝďƵşĚĂ͕ ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐĂŵĞŶƚĞ͕


































ƐƐŝŵ͕ ĞǆŝƐƚĞŵ ŝŶƷŵĞƌĂƐ ĚĞĮŶŝĕƁĞƐ ĚĞ Ys Ğ ĐĂĚĂ ŝŶĚŝǀşĚƵŽ ĚĞĮŶĞ͕ ĚĞ ŵŽĚŽ
ƉƌſƉƌŝŽĞƷŶŝĐŽ͕ĂƐƵĂ͘&ĞƌƌĞŝƌĂ136ĐŝƚĂƌŽŶ͕ŽǁůŝŶŐĞ&ůǇŶŶ;ϮϬϬϰͿ͕ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƵŵĂ



















DŽĚĞůŽƐ ƉƐŝĐŽůſŐŝĐŽƐ ŽŶĚĞ ƐĞ ŝŶĐůƵĞŵ ĂƐ ĐŽŵƉĞƚġŶĐŝĂƐ ĐŽŐŶŝƟǀĂƐ͕ Ă
ĂƵƚŽĞĮĐĄĐŝĂĞŽĐƌĞƐĐŝŵĞŶƚŽƉĞƐƐŽĂů͖
DŽĚĞůŽƐ ĚĞ ƐĂƷĚĞ Ğ ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ͕ ŽƵ ƐĞũĂ͕ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ ĚŽ ĞƐƚĂĚŽ ĚĞ ƐĂƷĚĞ
ŐĞƌĂů͕ĚĞƉƌĞƐƐĆŽĞĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞĚĞƌĞĂůŝǌĂƌĂƐĂƟǀŝĚĂĚĞƐĚĞǀŝĚĂĚŝĄƌŝĂ͖




DŽĚĞůŽƐ ĂŵďŝĞŶƚĂŝƐ ŶĂ ƉĞƌƐƉĞƟǀĂ ĚĂ ƉƌŽŵŽĕĆŽ Ğ ĞƐƚƵĚŽ͕ ĨĂĐŝůŝƚĂĚŽƌĞƐ ĚĂ
ƐĞŐƵƌĂŶĕĂĞŝŶĚĞƉĞŶĚġŶĐŝĂƐŽĐŝĂů͖











hŵ ŽƵƚƌŽ ƚĞƌŵŽ ƚĂŵďĠŵ ƵƟůŝǌĂĚŽ ŶŽƐ ĞƐƚƵĚŽƐ ĚĞ Ys Ġ Ă YƵĂůŝĚĂĚĞ ĚĞ sŝĚĂ
ZĞůĂĐŝŽŶĂĚĂ ĐŽŵ Ă ^ĂƷĚĞ Ͳ YsZ^͘ ŵďŽƌĂ ŵƵŝƚŽƐ ĂƵƚŽƌĞƐ ŶĆŽ ŽƐ ĚŝƐƟŶŐĂŵ͕ Ă
ƉƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ ƉŽƌ ƵƟůŝǌĂƌYsZ^ ũƵƐƟĮĐĂͲƐĞƉĞůĂ ǀĂůŽƌŝǌĂĕĆŽĚĂĚŝŵĞŶƐĆŽĚĂ ƐĂƷĚĞ



















ĂůƚĞƌŶĂƟǀŽƐ͕ ĐŽŵŽ Ġ Ž ĐĂƐŽ ĚĂ ĚŝĄůŝƐĞͬƚƌĂŶƐƉůĂŶƚĞ ƌĞŶĂů͘  ŶşǀĞů ŐůŽďĂů͕ ĞƐƚĂƐ
ŵĞĚŝĚĂƐĨƵŶĐŝŽŶĂŵĐŽŵŽŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐĚĞĂǀĂůŝĂĕĆŽƋƵĞƉĞƌŵŝƚĞŵăƐĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ
ĂĚŽƚĂƌ ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ ĚĞ ĐŽŶƚĞŶĕĆŽ ĚĞ ĐƵƐƚŽƐϭϰϬ͘ ƐƐŝŵ͕ŵĞĚŝƌ Ă YsZ^ Ğ Ă ĞĮĐĄĐŝĂ








ƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕ ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĞƐ ŝŶƚĞƌĞƐƐĂĚŽƐ ŶĞƐƚĞ ƚĞŵĂ ƚġŵ ĂĐĞƐƐŽ͕ ƉŽƌ ŵĞŝŽ ĚĂ









ĚĞĐŝƐĆŽ ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ ăƐ ƉŽůşƟĐĂƐ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĚĂƐ ĐŽŵ ǀŝƐƚĂ Ă ŽďũĞƟǀĂƌ Ž








ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ ŶƷŵĞƌŽ ĚĞ ŝƚĞŶƐ ŽƵ ƋƵĞƐƚƁĞƐ ĚŝƌĞƚĂƐ Ğ ƋƵĂŶƟĮĐĂĚĂ Ğŵ ŶşǀĞŝƐ
ĚŝƐƟŶƚŽƐ͘ EŽ ĞŶƚĂŶƚŽ͕ Ă ŐƌĂŶĚĞ ŵĂŝŽƌŝĂ ĚŽƐ ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĞƐ ĚĞĮŶĞ͕ ĐŽŵŽ ũĄ ĨŽŝ
ƌĞĨĞƌŝĚŽ͕ ƋƵĞ Ă Ys Ġ ƵŵĂ ĐŽŶĐĞĕĆŽ ŵƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů͕ ůŽŐŽ ƉĂƌĂ ƐĞƌ ŵĞůŚŽƌ
ĐĂůĐƵůĂĚĂĚĞǀĞƵƟůŝǌĂƌ ƐƵďĞƐĐĂůĂƐĚŝƐƟŶƚĂƐ͕ŽŶĚĞ͕ƉŽƌĞǆĞŵƉůŽ͕ ĞƐƚĞũĂ ŝŶĐůƵşĚŽŽ







ĂƐƉĞƚŽƐ ĞƐƉŝƌŝƚƵĂŝƐ͕ ƌĞĚĞƐ ĚĞ ĂŵŝǌĂĚĞ͕ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ Ğ Ž ŐƌĂƵ ĚĞ ƐĂƟƐĨĂĕĆŽ ĐŽŵ ŽƐ
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ǀĄƌŝŽƐĂƐƉĞƚŽƐĂǀĂůŝĂĚŽƐ͘ĞƐƚĞŵŽĚŽ͕ƚŽĚŽƐĞƐƚĞƐŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐƉƌŽĐƵƌĂŵƌĞŇĞƟƌ
ŵƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ Ž ĐŽŶĐĞŝƚŽ ĚĞ Ys Ğ ĂƐ ƐƵĂƐ ƉƌŽƉƌŝĞĚĂĚĞƐ ƉƐŝĐŽŵĠƚƌŝĐĂƐ











ĞƐƚƵĚŽƐ ĞƉŝĚĞŵŝŽůſŐŝĐŽƐ ůĞǀŽƵ ĂKD^ Ă ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞƌ ƵŵĂ ǀĞƌƐĆŽ ƌĞƐƵŵŝĚĂ ĐŽŵ
ϮϲƋƵĞƐƚƁĞƐ͕ŽY,KYK>ͲƌĞĨƋƵĞĂǀĂůŝĂϰĚŽŵşŶŝŽƐ͗İƐŝĐŽ͕ƉƐŝĐŽůſŐŝĐŽ͕ƌĞůĂĕƁĞƐ
ƐŽĐŝĂŝƐĞŵĞŝŽĂŵďŝĞŶƚĞ͘KD^ĐŽůŽĐĂĂŝŶĚĂƵŵĚĞƐĂĮŽĂŽƐƐŝƐƚĞŵĂƐĚĞƐĂƷĚĞ




EŽ ĐŽŶƚĞǆƚŽ ĚĞ ƵŝĚĂĚŽƐ /ŶƚĞŶƐŝǀŽƐ͕ Ž ĞůĞǀĂĚŽ ĐƵƐƚŽ ĮŶĂŶĐĞŝƌŽ Ğ ĞŵŽĐŝŽŶĂů
ĂƐƐŽĐŝĂĚŽ ĂŽ ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ ĚĞ ĚŝǀĞƌƐĂƐ ƉĂƚŽůŽŐŝĂƐ Ğ Ă ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ ĚĞ














Ğŵ ƋƵĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŵ ƉŽƚĞŶĐŝĂŝƐ ĂŵĞĂĕĂƐ ă ƐĂƷĚĞ ŵĞŶƚĂů ĚŽ ŝŶĚŝǀşĚƵŽ͘ 










ĚƵƌĂŶƚĞ Ž ƉĞƌşŽĚŽ ĚĞ ĚŽŝƐ ĂŶŽƐ ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ ĂŽ ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ Ğ ă ƌĞƐƉĞƟǀĂ
consulta de ĨŽůůŽǁͲƵƉ ;ƐĞŝƐ Ă ŽŝƚŽ ŵĞƐĞƐ ĂƉſƐ ĂůƚĂ ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌͿ ĐŽŶĐůƵŝŶĚŽ ƋƵĞ͕
ŵĂŝƐ ĚĞ ŵĞƚĂĚĞ ĚŽƐ ĚŽĞŶƚĞƐ ŶĆŽ ĂƉƌĞƐĞŶƚĂŵ ŵĞŵſƌŝĂƐ ĚŽ ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ͘
WŽƌ ŽƵƚƌŽ ůĂĚŽ͕ ĞŵĚŽĞŶƚĞƐ ŶĆŽ ƐƵũĞŝƚŽƐ Ă ƐĞĚĂĕĆŽ ĞͬŽƵ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ ĞŵƉĞƌĨƵƐĆŽ
ĐŽŶơŶƵĂĨŽŝŵĂŝƐĞǀŝĚĞŶƚĞĂƉƌĞƐĞŶĕĂĚĞƌĞĐŽƌĚĂĕƁĞƐƉŽƚĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞŶĞŐĂƟǀĂƐ͕
ŶŽŵĞĂĚĂŵĞŶƚĞ ĂƐƐŽĐŝĂĚĂƐ ă ůƵǌ͕ ĂŽ ƌƵşĚŽ Ğ ĂŽƐ ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ ĐŽŶƐƚĂŶƚĞƐ͘
ǆŝƐƚĞĂŝŶĚĂ͕ƵŵĂƉĞƋƵĞŶĂƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŵĚĞĚŽĞŶƚĞƐƋƵĞƚĞǀĞĂůƵĐŝŶĂĕƁĞƐĞŽƵƚƌĂ
ƋƵĞĂƉƌĞƐĞŶƚĂƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂĐŽŵƉĂơǀĞůĐŽŵƵŵƋƵĂĚƌŽĚĞ^şŶĚƌŽŵĞĚĞ^ƚƌĞƐƐ 
WſƐͲdƌĂƵŵĄƟĐŽ͘ ^ĂůŝĞŶƚĂ ƚĂŵďĠŵ ƋƵĞ͕ ĚĂ ŵĂŝŽƌŝĂ ĚŽƐ ĚŽĞŶƚĞƐ ƋƵĞ ǀŝǀĞ ĐŽŵ Ă
ĨĂŵşůŝĂ ;ϵϯ͕ϱйͿ ĐĞƌĐĂ ĚĞ ϲϳ͕ϴй ƌĞŐƌĞƐƐŽƵ ĂŽ ƚƌĂďĂůŚŽ ĂŝŶĚĂ ƋƵĞ ŵĞƚĂĚĞ ĐŽŵ
ƌĞƐƚƌŝĕƁĞƐ͖ϮϬ͕ϵйĂƉƌĞƐĞŶƚĂƵŵĂƵƚŽĐƵŝĚĂĚŽƚŽƚĂůŵĞŶƚĞĚĞƉĞŶĚĞŶƚĞĞϮϱйŶĆŽ
ǀĞƌďĂůŝǌĂŝŶƚĞƌĞƐƐĞƉĞůŽŵĞŝŽĂŵďŝĞŶƚĞ͘
ŵ ŽƵƚƌŽ ĞƐƚƵĚŽ͕ 'ĂƌĐşĂ >ŝǌĂŶĂ Ğƚ Ăů146 ĂŶĂůŝƐĂƌĂŵ Ž ŐƌĂƵ ĚĞ ĚĞƉĞŶĚġŶĐŝĂ ĚĞ
ĚŽĞŶƚĞƐ ĚĞǌŽŝƚŽ ŵĞƐĞƐ ĂƉſƐ Ă ĂůƚĂ ĚĂ h/ Ğ ĐŽŶĐůƵŝƌĂŵ ƋƵĞ ϯϴй ĚŽƐ ĚŽĞŶƚĞƐ
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂǀĂŵƵŵĂYsŝŶĨĞƌŝŽƌăĚĂƚĂĚĞĂĚŵŝƐƐĆŽ͘ĞƐƚĞƐ͕ϴ͕ϯйĞƐƚĂǀĂŐƌĂǀĞŵĞŶƚĞ
ŝŶĐĂƉĂĐŝƚĂĚŽ͕ Ϯϰй ĂƉƌĞƐĞŶƚĂǀĂŵŽďŝůŝĚĂĚĞ ƌĞĚƵǌŝĚĂ͕ Ϯϱй ƌĞĨĞƌŝĂ ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ ŶĂƐ
ƐƵĂƐsƐ͕ϯϬ͕ϮйǀĞƌďĂůŝǌĂǀĂƐŝŶĂŝƐĚĞĂŶƐŝĞĚĂĚĞŽƵĚĞƉƌĞƐƐĆŽĞϰϰйƋƵĞŝǆĂǀĂͲƐĞ
ĚĞĚŽƌŽƵĚĞƐĐŽŶĨŽƌƚŽŝŶĞƐƉĞĐşĮĐŽ͘
WŽƌ ƐƵĂ ǀĞǌ͕ ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĞƐ ŚŽůĂŶĚĞƐĞƐ͕ ŶƵŵ ĞƐƚƵĚŽ ĐŽŵŽďũĞƟǀŽƐ ůŝŐĞŝƌĂŵĞŶƚĞ




ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ͘EĂĚŝƐĐƵƐƐĆŽĚĞ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ ƐĂůŝĞŶƚĂƌĂŵƋƵĞĂ ĞƐƟŵĂƟǀĂ
ĚĂ ͞,ĞĂůƚŚͲZĞůĂƚĞĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ >ŝĨĞ͟ ;,ZYK>Ϳ ŶĂ ĂĚŵŝƐƐĆŽ Ġ ƚĆŽ ĮĄǀĞů ĐŽŵŽ Ă
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͞ĐƵƚĞWŚǇƐŝŽůŽŐǇĂŶĚƌŽŶŝĐ,ĞĂůƚŚǀĂůƵĂŝŽŶ͟;W,Ϳ//ƐĐŽƌĞ͕ŶĂĂŶƚĞǀŝƐĆŽĚĂ








ZĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ ă ŝŶŇƵġŶĐŝĂ ĚĂ ĚƵƌĂĕĆŽ ĚŽ ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ Ğŵh/ ŶĂYs͕ ^ƚƌŝĐŬĞƌ











 h/ Ġ ĚĞ ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ ƉĂƌĂ ŽƐ ĚŽĞŶƚĞƐ ĐƌşƟĐŽƐ͕ ŶŽ ĞŶƚĂŶƚŽ
ƌŽŽŵŚĞĂĚ Θ ƌĞƩ153 ĂĮƌŵĂŵ ƋƵĞ Ă ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚĞ Ġ ŵĂŝƐ ĞůĞǀĂĚĂ ĚƵƌĂŶƚĞ ĚŽŝƐ
Ă ƚƌġƐ ĂŶŽƐ͕ ŶŽƐ ĚŽĞŶƚĞƐ ĂƉſƐ ĂůƚĂ ĚĂ h/͕ ĚŽ ƋƵĞ ŶĂ ƉŽƉƵůĂĕĆŽ Ğŵ ŐĞƌĂů͘ EŽ
ĞŶƚĂŶƚŽ͕ĞƐƚĞŝŶĚŝĐĂĚŽƌŶĆŽĚĞƐĐƌĞǀĞŽǀĞƌĚĂĚĞŝƌŽŝŵƉĂĐƚŽĚŽŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽŶĂYs
ĚŽƐ ĚŽĞŶƚĞƐ͘ Ɛ ĐŽŶƐĞƋƵġŶĐŝĂƐ İƐŝĐĂƐ Ğ ƉƐŝĐŽůſŐŝĐĂƐ ƉŽĚĞŵĂƐƐƵŵŝƌ ƉƌŽƉŽƌĕƁĞƐ
ŝŵƉƌĞǀŝƐşǀĞŝƐ͘ƐŽďƌĞĐĂƌŐĂĚŽƐĨĂŵŝůŝĂƌĞƐĚĞƐƚĞƐĚŽĞŶƚĞƐĠƚĂŵďĠŵƵŵĂƌĞĂůŝĚĂĚĞ























ŝŶĚĂ ƐĞŐƵŶĚŽ ĞƐƚĞ ĂƵƚŽƌ͕  ŽƐ ĐŽŶŇŝƚŽƐ ĐŽŵ Ă ĞƋƵŝƉĂ ĚĂ h/ Ğ Ž ĞŶƚƌĂǀĞ ĂŽ
ĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ ŶĂ ƚŽŵĂĚĂ ĚĞ ĚĞĐŝƐĆŽ ƐĆŽ ĚŽŝƐ ĚŽƐ ĨĂƚŽƌĞƐ ƋƵĞ ĞƐƚĆŽ
ĂƐƐŽĐŝĂĚŽƐ Ă ƉŝŽƌĞƐ şŶĚŝĐĞƐ ĚĞYs ĂƉſƐ Ă ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ ĚŽ ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ͘  ǀŝƐŝƚĂ
ĚƵƌĂŶƚĞϮϰŚŽƌĂƐĞŽĐŽŶƚĂĐƚŽƌĞŐƵůĂƌĐŽŵŵĠĚŝĐŽƐĞĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐĞƐƚĆŽ͕ƉŽƌƐƵĂ
ǀĞǌ͕ ĂƐƐŽĐŝĂĚŽƐ ĂŵĞůŚŽƌĞƐ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ Ğ ƐĂƟƐĨĂĕĆŽ ĨĂŵŝůŝĂƌ͘ KƐ ƉŝŽƌĞƐ şŶĚŝĐĞƐ ĚĞ






















ƐƵŐĞƐƟǀĂ ĚĞ ƵŵĂ WĞƌƚƵƌďĂĕĆŽ ĚĞ ^ƚƌĞƐƐ WſƐͲdƌĂƵŵĄƟĐŽ ;Wd^Ϳ͘ /ƐƚŽ ƉŽƌƋƵĞ͕ Ă
ŝŶƚĞƌĂĕĆŽĞŶƚƌĞĂĚŝŵĞŶƐĆŽĐŽŐŶŝƟǀĂĞĞŵŽĐŝŽŶĂůĠ͕ĞŵŐƌĂŶĚĞƉĂƌƚĞ͕ŽƉƌŝŶĐşƉŝŽ
ďĂƐĞ ƉĂƌĂ ƋƵĞ ĞǆŝƐƚĂ ƵŵĂ ĂƟƚƵĚĞ ĂĚĂƉƚĂƟǀĂ ĂŽ ƐƚƌĞƐƐ ĞŶƋƵĂŶƚŽ ŵĠƚŽĚŽ ĚĞ
ƐŽďƌĞǀŝǀġŶĐŝĂ156͘YƵĂŶĚŽĞƐƚĂĂŵĞĂĕĂĠĐŽŶƐƚĂŶƚĞŵĞŶƚĞŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĚĂĐŽŵŽŐƌĂǀĞ
ĞƐĞƉƌŽůŽŶŐĂƚĞŵƉŽƌĂůŵĞŶƚĞ͕ĂĂĚĂƉƚĂĕĆŽĂŽƐƚƌĞƐƐƉŽƌƉĂƌƚĞĚŽŽƌŐĂŶŝƐŵŽ͕ŽďƌŝŐĂ
ăŵŽďŝůŝǌĂĕĆŽ ĚĞŵĂŝƐ ƌĞĐƵƌƐŽƐ ŝŶƚĞƌŶŽƐ ĚŽ ƋƵĞ ĂƋƵĞůĞƐ ƋƵĞ ĞǆŝƐƚĞŵ͘ KƌĂ͕ ŝƐƚŽ
ǀĂŝ ŽƌŝŐŝŶĂŶĚŽ ƵŵĂ ĚĞƐƌĞŐƵůĂĕĆŽ ŚŽŵĞŽƐƚĄƟĐĂ͕ ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů ƉŽƌ ĐŽŶƐĞƋƵġŶĐŝĂƐ
ŶĞĨĂƐƚĂƐ Ă ǀĄƌŝŽƐ ŶşǀĞŝƐ ĚĞ ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ ŽƌŐąŶŝĐŽ ĞŵĞŶƚĂů͕ ĐŚĞŐĂŶĚŽŵĞƐŵŽ
Ă ĂƐƐƵŵŝƌ ƉƌŽƉŽƌĕƁĞƐ ĚƌĂŵĄƟĐĂƐ ĂŽ ĞŶŐůŽďĂƌĞŵ ŽƵƚƌĂƐ ƐŝƚƵĂĕƁĞƐ ƚƌĂƵŵĄƟĐĂƐ͕
ĂůĠŵ ĚĂƋƵĞůĂ ƋƵĞ ŝŵƉƵůƐŝŽŶŽƵ Ă ĂŵĞĂĕĂ ŝŶŝĐŝĂů157͘ ƐƚĞ ĞƐƚĂĚŽ ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ ĚĞ
98
ĚĞƐƌĞŐƵůĂĕĆŽ ĚĞƐƉŽůĞƚĂ ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ ĂơƉŝĐĂƐ ĂŽ ŶşǀĞů ĚĂ ƉĞƌĐĞĕĆŽ͕ ĞŵŽĕĆŽ Ğ



























































ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ ĂĮƌŵĂǀĂ ũĄ ƚĞƌ ǀŝǀĞŶĐŝĂĚŽƵŵĂĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ ƚƌĂƵŵĄƟĐĂ͕ ƐĞŶĚŽĞƐƚĞ
ǀĂůŽƌ ŝŶĨĞƌŝŽƌƋƵĂŶĚŽĐŽŵƉĂƌĂĚŽĐŽŵĂŵĂŝŽƌŝĂĚŽƐĞƐƚƵĚŽƐ ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂŝƐ164,165͘
WŽƌŽƵƚƌŽůĂĚŽ͕ĞǆŝƐƚĞŵǀĄƌŝŽƐĞƐƚƵĚŽƐĞƉŝĚĞŵŝŽůſŐŝĐŽƐĐŽŶƚƌĂĚŝƚſƌŝŽƐŶŽƋƵĞƚŽĐĂ




ŵ ŽƵƚƌŽ ĞƐƚƵĚŽ ƌĞĂůŝǌĂĚŽ Ğŵ WŽƌƚƵŐĂů͕ ͞ǀĂůŝĂĕĆŽ ĚĂ ƚĂǆĂ ĚĞ ŽĐŽƌƌġŶĐŝĂƐ ĚĞ
ƐƚƌĞƐƐƉſƐͲƚƌĂƵŵĄƟĐŽŶĂƉŽƉƵůĂĕĆŽƉŽƌƚƵŐƵĞƐĂ͕͟ ƋƵĞĂďƌĂŶŐĞƵϮϲϬϲƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ
ĐŽŵ ŝĚĂĚĞŵĠĚŝĂĚĞϰϯĂŶŽƐ͕ůďƵƋƵĞƌƋƵĞ͕^ŽĂƌĞƐ͕ :ĞƐƵƐΘůǀĞƐ168 ĐŚĞŐĂƌĂŵă
ĐŽŶĐůƵƐĆŽ ĚĞ ƋƵĞ ϲϬ Ă ϳϱй ĚŽƐ ŝŶĚŝǀşĚƵŽƐ ƐĆŽ ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĚŽƐ͕ ĚƵƌĂŶƚĞ Ă ƚŽĚĂ Ă
ƐƵĂ ǀŝĚĂ͕ ĐŽŵ ĞǀĞŶƚŽƐ ĚŝƚŽƐ ƚƌĂƵŵĄƟĐŽƐ͘ EŽ ĞŶƚĂŶƚŽ͕ Ž ŶƷŵĞƌŽ ĚĞ ŝŶĚŝǀşĚƵŽƐ
ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂĚŽƐ ƋƵĞ ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞƌĂŵ ƐŝŶƚŽŵĂƐ ĚĞ Wd^ Ġ ĐĞƌĐĂ ĚĞ ϳ͕ϴй͕ ƐĞŶĚŽ Ă
ƉƌĞǀĂůġŶĐŝĂ ĞƐƟŵĂĚĂ ŶĂ ƉŽƉƵůĂĕĆŽ ŐĞƌĂů ĞŶƚƌĞ ϭ Ğ ϭϰ й͘ ^ĂůŝĞŶƚĂŵ ĂŝŶĚĂ͕










ŽƵ ĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ ƋƵĞ ĞŶǀŽůǀĞƌĂŵ ĂŵĞĂĕĂ ĚĞŵŽƌƚĞ͕ ŵŽƌƚĞ ƌĞĂů ŽƵ ĨĞƌŝŵĞŶƚŽ
ŐƌĂǀĞ͕ŽƵĂŵĞĂĕĂăŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚĞİƐŝĐĂĚŽƉƌſƉƌŝŽŽƵĚĞŽƵƚƌŽƐ͟;ƉĄŐ͘ϰϮϳͲϰϮϴͿ͘
ŝŶĚĂ ŶĞƐƚĂ ŵĞƐŵĂ ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ͕ ƉĂƌĂ ƋƵĞ Ƶŵ ĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽ ĞǀŽůƵĂ ƉĂƌĂ Ƶŵ
ƚƌĂƵŵĂ Ġ ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ ƋƵĞ Ă ƌĞƐƉŽƐƚĂ ĚŽ ŝŶĚŝǀşĚƵŽ ĞŶǀŽůǀĂŵĞĚŽ͕ ŝŵƉŽƚġŶĐŝĂ ŽƵ
ŚŽƌƌŽƌ͘  ĞƐƚĞŵŽĚŽ͕ Ă ƐƐŽĐŝĂĕĆŽ ŵĞƌŝĐĂŶĂ ĚĞ WƐŝƋƵŝĂƚƌŝĂ ;WͿϭϳϬ ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů
ϭϬϬ
ƉĞůŽ^DͲ/s͕ĚĞĮŶĞƚƌĂƵŵĂĐŽŵŽ͞;͙ͿĂĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂƉĞƐƐŽĂůĚĞƵŵĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽ
ƋƵĞ ĞŶǀŽůǀĞ Ă ŵŽƌƚĞ ŽƵ ĂŵĞĂĕĂ ĚĞ ŵŽƌƚĞ ŽƵ ĨĞƌŝŵĞŶƚŽ ŐƌĂǀĞ͕ ŽƵ ĂŵĞĂĕĂ ă
ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚĞ İƐŝĐĂ͖ ŽƵ ƚĞƐƚĞŵƵŶŚĂƌ Ƶŵ ĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽ ƋƵĞ ĞŶǀŽůǀĞ Ă ŵŽƌƚĞ͕
ĨĞƌŝŵĞŶƚŽŽƵĂŵĞĂĕĂăŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚĞĚĞŽƵƚƌĂƉĞƐƐŽĂ͖ŽƵƚĞƌĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽĚĞƵŵĂ




ŽƵ Ž ĐŽƌƉŽ ƋƵĞ ĞǆŝŐĞ ƵŵĂ ƌĞƉĂƌĂĕĆŽ ĞƐƚƌƵƚƵƌĂů͘͟  K ĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽ ƚƌĂƵŵĄƟĐŽ
ĚŝŵŝŶƵŝ Ž ĞƋƵŝůşďƌŝŽ ĚĂ ǀşƟŵĂ Ğ ĚĞŝǆĂͲĂ Ğŵ ƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽ172͘ ĞƐƚĞ ŵŽĚŽ͕ ŽƐ
ĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ ƚƌĂƵŵĄƟĐŽƐ ŵŽĚŝĮĐĂŵ Ž ƐĞŶƟŵĞŶƚŽ ĚĞ ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ Ğ ĚĞ
ĂƵƚŽĐŽŶƚƌŽůŽ ĚŽƐ ŝŶĚŝǀşĚƵŽƐ͕ ďĞŵ ĐŽŵŽ Ă ƐƵĂ ƐĞŶƐŝďŝůŝĚĂĚĞ ĚĞ ǀŝŶĐƵůĂĕĆŽ ĐŽŵ
ŽƐ ŽƵƚƌŽƐ͕ ĚĞƐƚƌƵŝŶĚŽ ǀŝĚĂƐ͕ ƐĂƷĚĞ͕ ŚĂďŝƚĂĕƁĞƐ͕ ĞŵƉƌĞŐŽƐ Ğ ƌĞůĂĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽƐ͘
WŽƌ ŽƵƚƌĂƐ ƉĂůĂǀƌĂƐ͕ ŽƐ ĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ ƚƌĂƵŵĄƟĐŽƐ ƐĆŽ ĞǀĞŶƚŽƐ ƋƵĞ ŶĆŽ ƐĞ
ĞŶĐŽŶƚƌĂŵ ĚĞŶƚƌŽ ĚŽ ĚŽŵşŶŝŽ ĚĂ ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ ŚƵŵĂŶĂ͕ ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ
ĐŽŶĨƵŶĚĞŵ Ă ŵĞŶƚĞ͕ ůĞǀĂŶĚŽ ŽƐ ŝŶĚŝǀşĚƵŽƐ Ă ƋƵĞƐƟŽŶĂƌ ƉƌĞƐƐƵƉŽƐƚŽƐ ďĄƐŝĐŽƐ
ĚĂ ǀŝĚĂ ĐŽŵŽ Ă ũƵƐƟĕĂ͕ Ă ƉƌŽďŝĚĂĚĞ͕ Ă ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ Ğ Ă ƉƌĞǀŝƐŝďŝůŝĚĂĚĞ173͘ hŵ ĚŽƐ
ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐĞĨĞŝƚŽƐĚŽƚƌĂƵŵĂĠĂĚĞƐŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ171͘
WĂƌĂ ĂůĠŵ ĚĂƐ ƌĞƐƉŽƐƚĂƐ ĞŵŽĐŝŽŶĂŝƐ͕ ŽƐ ĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ ƚƌĂƵŵĄƟĐŽƐ ƚĂŵďĠŵ
ŽĐĂƐŝŽŶĂŵ ƌĞƐƉŽƐƚĂƐ ŽƌŐąŶŝĐĂƐ͘ ƐƚĂƐ ƐĆŽ ĐŽŶƚƌŽůĂĚĂƐ ƉĞůŽ ƐŝƐƚĞŵĂ ŶĞƌǀŽƐŽ
ĂƵƚſŶŽŵŽ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ Ž ƐŝƐƚĞŵĂ ĚĞ ĂƟǀĂĕĆŽ ƌĞƟĐƵůĂƌ ĚŽ ƚƌŽŶĐŽ ĐĞƌĞďƌĂů͕
Ž ŚŝƉŽƚĄůĂŵŽĞ Ă ŐůąŶĚƵůĂ ƉŝƚƵŝƚĄƌŝĂ174͘KƐ ĐŝĞŶƟƐƚĂƐ ĂĮƌŵĂŵƋƵĞ ĂŵĂŝŽƌŝĂ ĚĂƐ
ŵŽĚŝĮĐĂĕƁĞƐ ŶĂ ŶĞƵƌŽƋƵşŵŝĐĂ ŵŝĐƌŽĞƐƚƌƵƚƵƌĂů Ġ ƚĞŵƉŽƌĄƌŝĂ͕ ŶŽ ĞŶƚĂŶƚŽ͕
ĂĮƌŵĂŵ ƚĂŵďĠŵ ƋƵĞ Ġ ƉŽƐƐşǀĞů ƋƵĞ Ƶŵ ĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽ ƚƌĂƵŵĄƟĐŽ ĂůƚĞƌĞ





ĞǆĐůƵşĚĂƐ ĐŽŵŽ ĨĂƚŽƌ ĚĞ ƐƚƌĞƐƐ ƉŽƚĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ ŐƌĂǀĞ͕ ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚŽ ƉĂƌĂ ĚĂƌ
ŽƌŝŐĞŵĂWd^͘ƉĞŶĂƐĞŵϭϵϴϬĂWƌĞĐŽŶŚĞĐĞƵƋƵĞƐŝƚƵĂĕƁĞƐƐƚƌĞƐƐĂŶƚĞƐƐĆŽ
ƐƵƐĐĞơǀĞŝƐĚĞĐŽŶƚƌŝďƵŝƌƉĂƌĂƵŵĐŽŶũƵŶƚŽĚĞƐŝŶƚŽŵĂƐƋƵĞĚĞĮŶĞŵŽƋƵĂĚƌŽĚĞ
Wd^͘ŶƚĞƐĚŝƐƐŽĞƌĂŵĐůĂƐƐŝĮĐĂĚĂƐŶŽ^DͲϭ͕ƉŽƌ ĨŽƌƚĞ ƌĞĂĕĆŽĂŽ ƐƚƌĞƐƐ e, no 
^DͲ//͕ƉŽƌƉĞƌƚƵƌďĂĕĆŽƐŝƚƵĂĐŝŽŶĂůƚƌĂŶƐŝƚſƌŝĂ176͘
ϭϬϭ
/ŶŝĐŝĂůŵĞŶƚĞ Ă Wd^ ĨŽŝ ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂ ƉŽƌ ͞ƐŚĞůů ƐŚŽĐŬ”175͕ ƐĞŶĚŽ ƵŶŝĐĂŵĞŶƚĞ
ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂăĐŽŶĐĞĕĆŽĚĞ͞ĨĂĚŝŐĂĚĞĐŽŵďĂƚĞ͟ŽƵ͞ŶĞƵƌŽƐĞĚĞŐƵĞƌƌĂ͕͟ ƵŵĂǀĞǌ
ƋƵĞ ŽƐ ƉƌŝŵĞŝƌŽƐ ĞƐƚƵĚŽƐ ĨŽƌĂŵ ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ ŶŽ ĐŽŶƚĞǆƚŽ ĚĂ ϭǐ 'ƵĞƌƌĂ DƵŶĚŝĂů͘
ĞƉŽŝƐ ĚĂ Ϯǐ 'ƵĞƌƌĂ DƵŶĚŝĂů ĨŽŝ ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝĚĂ ƵŵĂ ĐůĂƐƐĞ ĚĞ ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽ͕
ĐůĂƐƐŝĮĐĂĚĂ ƉŽƌ 'ƌŽƐƐ ^ƚƌĞƐƐ ZĞĂĐƟŽŶ͘ Žŵ Ž ĮŶĂů ĚĂ ŐƵĞƌƌĂ͕ Ă ZĞŐġŶĐŝĂ ĚĞ










 ƉĞƐƐŽĂ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚŽƵ͕ ŽďƐĞƌǀŽƵ ŽƵ ĨŽŝ ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĚĂ ĐŽŵ Ƶŵ


































ƐĨŽƌĕŽƐ ƉĂƌĂ ĞǀŝƚĂƌ ƉĞŶƐĂŵĞŶƚŽƐ͕ ƐĞŶƟŵĞŶƚŽƐ ŽƵ ĐŽŶǀĞƌƐĂƐ ĂƐƐŽĐŝĂĚĂƐ
ĐŽŵŽƚƌĂƵŵĂ͖






ǆƉĞĐƚĂƟǀĂƐ ĞŶĐƵƌƚĂĚĂƐ Ğŵ ƌĞůĂĕĆŽ ĂŽ ĨƵƚƵƌŽ ;ŶĆŽ ĞƐƉĞƌĂƌ ƚĞƌ ƵŵĂ
ĐĂƌƌĞŝƌĂ͕ĐĂƐĂŵĞŶƚŽ͕ĮůŚŽƐŽƵƵŵĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽŶŽƌŵĂůĚĞǀŝĚĂͿ͘















 ƉĞƌƚƵƌďĂĕĆŽ ĐĂƵƐĂ ƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽ ĐůŝŶŝĐĂŵĞŶƚĞ ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ ŽƵ ƉƌĞũƵşǌŽ ŶŽ
ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽƐŽĐŝĂůŽƵŽĐƵƉĂĐŝŽŶĂůŽƵĞŵŽƵƚƌĂƐĄƌĞĂƐŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐĚĂǀŝĚĂ
ĚŽŝŶĚŝǀŝĚƵŽϭϳϬ͘
ǆŝƐƚĞ ĂŝŶĚĂ͕ Ă ƉŽƌŵĞŶŽƌŝǌĂĕĆŽ ĚĂ ĚƵƌĂĕĆŽ ĚĂ ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĕĆŽ ĚŽƐ ƐŝŶƚŽŵĂƐ Ğŵ
ĂŐƵĚŽ ;ƋƵĂŶĚŽ ŝŶĨĞƌŝŽƌ Ă ƚƌġƐ ŵĞƐĞƐͿ ĐƌſŶŝĐŽ ;ƐĞ Ă ĚƵƌĂĕĆŽ ĨŽƌ ƐƵƉĞƌŝŽƌ Ă ƚƌġƐ
ŵĞƐĞƐͿĞŝŶşĐŝŽƚĂƌĚŝŽ͕ĐĂƐŽŽƐƐŝŶƚŽŵĂƐĂƉĂƌĞĕĂŵƐĞŝƐŵĞƐĞƐĂƉſƐŽĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽ
ƚƌĂƵŵĄƟĐŽ͘
Ğ ĨŽƌŵĂ ƐŝŵƉůŝĮĐĂĚĂ͕ Ž Wd^ ƉŽĚĞ ƐĞƌ ĐŽŵƉƌĞĞŶĚŝĚŽ ĐŽŵŽ ƵŵĂ ƉĞƌƚƵƌďĂĕĆŽ





ĂƐ ŝŵĂŐĞŶƐ Ž ŝŶĚŝǀşĚƵŽ ƐĞŶƚĞ ĐŽŵŽ ƐĞ ĞƐƟǀĞƐƐĞ Ă ǀŝǀĞŶĐŝĂƌ ƌĞƉĞƟĚĂŵĞŶƚĞ Ă
ƚƌĂŐĠĚŝĂ ĐŽŵ ƚŽĚŽ Ž ƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽ ŝŵƉůşĐŝƚŽ ă ŶĂƚƵƌĞǌĂ ĚŽ ĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽ
ƚƌĂƵŵĄƟĐŽ178͘ĞƐƚĞŵŽĚŽ͕ǀĄƌŝŽƐĂƵƚŽƌĞƐ ƚġŵ ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽĞƐƚĞ ƚĞŵĂďĞŵĐŽŵŽ
ĂƐƵĂƌĞůĂĕĆŽĞĂƉůŝĐĂďŝůŝĚĂĚĞĂŽƵƚƌĂƐĄƌĞĂƐ͕ŶŽŵĞĂĚĂŵĞŶƚĞăĚĂƐĂƷĚĞ͘<ĂŶŐĂƐ͕
,ĞŶƌǇ Ğ ƌǇĂŶƚ ;ϮϬϬϮͿ ŝŶĐŝĚŝƌŝĂŵ ŶĂ ĄƌĞĂ ĚŽ ĐĂŶĐƌŽ͕ ^ŚĞŵĞƐŚ Ğƚ Ăů͘ ;ϮϬϬϭͿ ŶŽ
ĞŶĨĂƌƚĞ ĚŽ ŵŝŽĐĄƌĚŝŽ͕ ƵƚŚďĞƌƚƐŽŶ͕ ,Ƶůů͕ ^ƚƌĂĐŚĂŶ Ğ ^ĐŽƩ ;ϮϬϬϰͿ ƉĂƌĂ Ž
ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ Ğŵ ƵŶŝĚĂĚĞƐ ĚĞ ĐƵŝĚĂĚŽƐ ŝŶƚĞŶƐŝǀŽƐ͕ <ƌĂŬŽǁ Ğƚ Ăů͘ ;ϮϬϬϬͿ ƉĂƌĂ
ƉĞƌƚƵƌďĂĕƁĞƐƌĞƐƉŝƌĂƚſƌŝĂƐŶŽƐŽŶŽ͕ŚĚĞ͕WĂƩĞƌƐŽŶ͕tŝĞĐŚŵĂŶ͕ĞtŝůƐŽŶ;ϭϵϵϵͿ
ƉĂƌĂůĞƐƁĞƐƉŽƌƋƵĞŝŵĂĚƵƌĂƐ;Đŝƚ͘ƉŽƌZŝďĞŝƌŽͿ176͘
EŽ ĐŽŶƚĞǆƚŽ ĚĂ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ ĚĂ Wd^͕ ĞǆŝƐƚĞŵ ǀĄƌŝŽƐ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ ĐĂƉĂǌĞƐ ĚĞ
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĂƌ Ă ĐŽŶƐƚƌƵĕĆŽĚĞ Ƶŵ ũƵşǌŽ ĮĄǀĞů ƐŽďƌĞŽ ĞƐƚĂĚŽŵĞŶƚĂů ĚŽ ŝŶĚŝǀşĚƵŽ͕




Ă ĞƐƚĞ͕ ĞŶƋƵĂŶƚŽ ŽƵƚƌŽƐ ƐĞ ĐĞŶƚƌĂŵ ŵĂŝƐ ŶĂƐ ƌĞƐƉŽƐƚĂ Ğ ƐŝŶƚŽŵĂƐ ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ
ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐĂŽƚƌĂƵŵĂ͘WŽƌĞǆĞŵƉůŽ͕EŽƌƌŝƐΘZŝĂĚ;Đŝƚ͘ƉŽƌDĂŝĂĞ&ĞƌŶĂŶĚĞƐͿ179͘
ƐƚĞƐ ĂƵƚŽƌĞƐ ĂƉƌĞƐĞŶƚĂŵ ϮϬ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ ƉĂĚƌĆŽ ƉĂƌĂ ĂǀĂůŝĂƌ Ă ǀŝǀġŶĐŝĂ ĚĞ
ƚƌĂƵŵĂ Ğ Ă ƌĞƐƉŽƐƚĂ Ă ĞƐƚĞ ĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽ͕ ĚŝƐƚƌŝďƵŝŶĚŽͲŽƐ Ğŵ ĚŽŝƐ ŐƌƵƉŽƐ
ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ͘ĞƐƚĞƐ͕ŽƉƌŝŵĞŝƌŽ ŝŶĐůƵşĂƐĞƐĐĂůĂƐƋƵĞƉŽƐƐŝďŝůŝƚĂŵĂǀĂůŝĂƌĂŚŝƐƚſƌŝĂ
ĚĞ ƚƌĂƵŵĂ͕ ĞŶƋƵĂŶƚŽ Ž ƐĞŐƵŶĚŽ ŝŶĐůƵş ĂƋƵĞůĞƐ ƋƵĞ ĂǀĂůŝĂŵ ŽƐ ƐŝŶƚŽŵĂƐ͘
^ĂůŝĞŶƚĂͲƐĞ͕ƋƵĞĞŵďŽƌĂĂ ůŝƐƚĂĚĞĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽƐƐĞũĂ ůŽŶŐĂ͕ĚŝĮĐŝůŵĞŶƚĞĂůŐƵŵ





· dƌĂƵŵĂƟĐ ƐƚƌĞƐƐ ƐĐŚĞĚƵůĞ ;d^^͖ EŽƌƌŝƐ͕ ϭϵϵϬͿ͘  ĞƐĐĂůĂ ĐŽŶƚĠŵ ŽŝƚŽ
ĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ ƉŽƚĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ ƚƌĂƵŵĄƟĐŽƐ͗ ůƵƚŽ ƉŽƌ ĂĐŝĚĞŶƚĞ͕ ƉĞƌĚĂ ĚĞ
ƉĂƚƌŝŵſŶŝŽ ŽƵ ŝŶĐġŶĚŝŽ͖ ŝŶƵŶĚĂĕĆŽ ŽƵ ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞ ŶĂƚƵƌĂů͖ ƚĞƌ ƵŵĂ ĂŵĞĂĕĂ
ĂŵďŝĞŶƚĂů ƐĠƌŝĂ͖ ƚĞŶƚĂƟǀĂ ĚĞ ĂƐƐĂůƚŽ͖ ĂŐƌĞƐƐĆŽ İƐŝĐĂ͖ ĂŐƌĞƐƐĆŽ ƐĞǆƵĂů͖
















ƉƌĞƐĞŶĕĂ İƐŝĐĂ Ğŵ ĐĂƐŽ ĚĞ ĂŐƌĞƐƐĆŽ ŽƵ ƚĞŶƚĂƟǀĂ ĚĞ ŚŽŵŝĐşĚŝŽ Ă ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ͖
ĨĂůĞĐŝŵĞŶƚŽ ĚĞ ĐƀŶũƵŐĞ ŽƵ ĮůŚŽ͖ ǀŝǀĞŶĐŝĂƌ ƉĞƐƐŽĂůŵĞŶƚĞ ĚŽĞŶĕĂ ŐƌĂǀĞ ŽƵ
Ă ĚĞ ƉĞƐƐŽĂƐ ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂƐ͕ ŵŽƌƚĞ ŝŶĞƐƉĞƌĂĚĂ͖ ďĂƚĂůŚĂ͖ ǀŝŽůĂĕĆŽ͖ ƚŽƋƵĞ ŶĆŽ
ĐŽŶƐĞŶƟĚŽ Ğŵ ƉĂƌƚĞƐ şŶƟŵĂƐ͖ ŵŽǀŝŵĞŶƚĂƌ ĐŽƌƉŽƐ͖ ŵŽƌƚĞ ĚĞ ƉĞƐƐŽĂ
ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ ƉŽƌ ĐŽŶĚƵƚŽƌ ĞŵďƌŝĂŐĂĚŽ͖ ŽƵƚƌĂƐ ůŝŐĂĕƁĞƐ ƐĞǆƵĂŝƐ ŝŶĚĞƐĞũĂĚĂƐ͖
ƐŽĨƌĞƌĂŐƌĞƐƐĆŽůŝŐĞŝƌĂŽƵŐƌĂǀĞ͕ĂƌƌĂƐƚĂĚŽ͖ŽƵƚƌŽĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽŝŶƚĞŶƐĂŵĞŶƚĞ
ƐƚƌĞƐƐĂŶƚĞ͖
dƌĂƵŵĂƟĐ ůŝĨĞ ĞǀĞŶƚƐ ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ ;d>Y͖ <ƵďĂŶǇ Ğƚ Ăů͕͘ ϮϬϬϬͿ͘ /ŶĐůƵŝ ϭϳ
ĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ͗ ůƵƚĂ͖ ĂďƵƐŽ İƐŝĐŽ ŶĂ ŝŶĨąŶĐŝĂ͖ ĂďƵƐŽ İƐŝĐŽ ƉĞůŽ ƉĂƌĐĞŝƌŽ͖
ǀŝǀĞŶĐŝĂƌ ǀŝŽůġŶĐŝĂ ĨĂŵŝůŝĂƌ͖ ŵŽƌƚĞ ŝŶĞƐƉĞƌĂĚĂ ĚĞ ƉĞƐƐŽĂ ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ ƉŽƌ
ĂĐŝĚĞŶƚĞ͕ ŚŽŵŝĐşĚŝŽ ŽƵ ƐƵŝĐşĚŝŽ͖ ƐĞƌ ƌŽƵďĂĚŽ ƐŽď ŝŶƟŵĂĕĆŽ ĐŽŵ ĂƌŵĂ͖ ƐĞƌ
ĂŐƌĞĚŝĚŽ ĮƐŝĐĂŵĞŶƚĞ͖ ƉƌĞƐĞŶĐŝĂƌ ŽƵƚƌĂ ƉĞƐƐŽĂ Ă ƐĞƌ ĂƐƐĂůƚĂĚĂ ŽƵ ĂŐƌĞĚŝĚĂ͖
ƌĞĐĞďĞƌĂŵĞĂĕĂĚĞŵŽƌƚĞ͖ĐŽŶƚĂĐƚŽƐĞǆƵĂůŶĂŝŶĨąŶĐŝĂƉŽƌĂůŐƵĠŵĐŝŶĐŽĂŶŽƐ
ŵĂŝƐ ǀĞůŚŽ͖ ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞ ŶĂƚƵƌĂů͖ ĂĐŝĚĞŶƚĞ ǀŝĂĕĆŽ͖ ŽƵƚƌŽƐ ĞǀĞŶƚŽƐ ĞŶǀŽůǀĞŶĚŽ
ĨĞƌŝĚŽƐŽƵŵŽƌƚĞƐ͖ƚŽƋƵĞƐĞǆƵĂůŶĂŝŶĨąŶĐŝĂƉŽƌƉĞƐƐŽĂŵĞŶŽƐĚĞĐŝŶĐŽĂŶŽƐ
ŵĂŝƐ ǀĞůŚĂ͖ ƐĞƌ ƉĞƌƐĞŐƵŝĚŽ͖ ŽƵƚƌŽ ĞǀĞŶƚŽƉĞƌƚƵƌďĂĚŽƌ ;ŶŽƐ ŝƚĞŶƐ ĞƐĐŽůŚŝĚŽƐ͕
Ġ ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ ĐůĂƐƐŝĮĐĂƌ Ă ǀŝǀġŶĐŝĂ Ă ŶşǀĞů ĚĞŵĞĚŽ ŝŶƚĞŶƐŽ͕ ŝŶĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞŽƵ






ZĞƐƵŵŝŶĚŽ͕ ŽƐ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ ƉĂƌĂ ŵĞĚŝƌ Ă ĞǆƉŽƐŝĕĆŽ Ă ĞǀĞŶƚŽƐ
ƉŽƚĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ ƚƌĂƵŵĄƟĐŽƐ ĐŽŵƉƁĞŵͲƐĞ ĚĞ ƵŵĂ ůŝƐƚĂŐĞŵ ĚĞ ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂƐ ƋƵĞ
ĞƐƚĆŽ ĂƐƐŽĐŝĂĚĂƐ ĐŽŵ Ž ĂƉĂƌĞĐŝŵĞŶƚŽ ĚĞ Wd^͘ ůŐƵŶƐ ĚŽƐ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ







DŝƐƐŝƐƐŝƉŝ ƐĐĂůĞ ĨŽƌ ĐŽŵďĂƚ ƌĞůĂƚĞĚWd^ ;DͲWd^͖<ĞĂŶĞ͕ĂĚĚĞůůΘdĂǇůŽƌ͕ 
ϭϵϴϴͿ͘ WŽƐƐŝďŝůŝƚĂ ĂǀĂůŝĂƌ ŶĆŽ ĂƉĞŶĂƐ Ă ƉƌĞƐĞŶĕĂ͕ ĐŽŵŽ ƚĂŵďĠŵĂ ŐƌĂǀŝĚĂĚĞ








^ƚƌƵĐƚƵƌĞĚ ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ ĨŽƌ Wd^ ;^/ͲWd^͖ ĂǀŝĚƐŽŶ͕ ^ŵŝƚŚ Θ <ƵĚůĞƌ͕  ϭϵϴϵͿ͘
ƌŝĂĚŽ ĐŽŵ ďĂƐĞ ŶŽ ^DͲ///͕ Ğ ƌĞĂĚĂƉƚĂĚŽ ƉĂƌĂ Ž ^DͲ/s͕ ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĂ ƵŵĂ
ĐŽƚĂĕĆŽ ĐŽŶơŶƵĂ ŽƵ ĚŝĐŽƚſŵŝĐĂ ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂ ĐŽŵ Ă ƉƌĞƐĞŶĕĂ ĚĞ ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽ
ĂƚƵĂůŽƵƉĂƐƐĂĚŽ͖
ůŝŶŝĐŝĂŶ Ͳ ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ Wd^ ƐĐĂůĞ ;W^Ͳϭ͖ ůĂŬĞ͕ tĞĂƚŚĞƌƐ͕ EĂŐǇ Ğƚ Ăů͘, 
ϭϵϵϬ͖ůĂŬĞĞƚĂů͕͘ϭϵϵϱͿ͘hƟůŝǌĂŽƐĐƌŝƚĠƌŝŽƐĚŽ^DͲ/sĞĠĐŽŶƐƟƚƵşĚĂƉŽƌϭϳ
ƋƵĞƐƚƁĞƐ͘WƌĞƚĞŶĚĞŵĞĚŝƌĂƉƌĞǀĂůġŶĐŝĂĚĞWd^ĚƵƌĂŶƚĞƚŽĚĂĂǀŝĚĂĞĂǀŝǀġŶĐŝĂ
ĚĞ ƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂ ŶŽ ŵŽŵĞŶƚŽ ĚĞ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ͕ ďĞŵ ĐŽŵŽ͕ Ă ƐƵĂ ĨƌĞƋƵġŶĐŝĂ
Ğ ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚĞ͕ ĂĚŽƚĂŶĚŽ ĂƐƐŝŵ ƵŵĂ ŶĂƚƵƌĞǌĂ ŵĂŝƐ ĐŽŵƉůĞǆĂ Ğ ĚĞƚĂůŚĂĚĂ
ĚŽ ĨĞŶſŵĞŶŽĞŵĞƐƚƵĚŽ͘ĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕ĂǀĂůŝĂ ƚĂŵďĠŵŽ ƐƵƉŽƌƚĞ ƐŽĐŝĂů Ğ
ůĂďŽƌĂů ĞǆƉůŽƌĂŶĚŽ͕ ĂŝŶĚĂ͕ Ă ĞǆŝƐƚġŶĐŝĂ ĚĞ ĐƵůƉĂ ĞͬŽƵ ĚŝƐƐŽĐŝĂĕĆŽ͘ ĞǀŝĚŽ
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ƐŽďƌĞWd^ĂƐƐŽĐŝĂĚŽƐăh/͕ĞĐŽŶĐůƵşƌĂŵƋƵĞĂĨƌĞƋƵġŶĐŝĂĚĞƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂĚĞ
Wd^ĞŶĐŽŶƚƌĂĚĂǀĂƌŝĂĞŶƚƌĞϰĞϯϱй͕ŽƋƵĞƉŽĚĞĞƐƚĂƌƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƚĂŵďĠŵĐŽŵĂ
ǀĂƌŝĂďŝůŝĚĂĚĞ ĚĞ ƚĞŵƉŽ ĞŶƚƌĞ Ă ĂůƚĂ Ğ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ ŶŽƐ ĞƐƚƵĚŽƐ͘ ĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕
ƚĂŵďĠŵ ĐŽŶĐůƵşƌĂŵ ƋƵĞ ŽƐ ĨĂƚŽƌĞƐ ŵĂŝƐ ĐŽƌƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ ĐŽŵ Ă Wd^ ŝŶĐůƵĞŵ͗
ĂůƚŽƐ ŶşǀĞŝƐ ĚĞ ƐĞĚĂĕĆŽ ŶĂ h/͕ ƌĞůĞŵďƌĂƌ ĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ ƚƌĂƵŵĄƟĐŽƐ Ğ ĚĞ
ĂŶƐŝĞĚĂĚĞ ƋƵĞ ŽĐŽƌƌĞƌĂŵ ĚƵƌĂŶƚĞ Ă ĞƐƚĂĚŝĂ ŶĂ h/͕ ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞƌ ĚĞůşƌŝŽƐ ŽƵ
ĂƵƐġŶĐŝĂĚĞŵĞŵſƌŝĂƐĨĂĐƚƵĂŝƐϭϵϬ͘
ůĠŵĚŝƐƐŽ͕ĂŵĂŝŽƌŝĂĚŽƐĞƐƚƵĚŽƐƐŽďƌĞWd^ƚĞŵͲƐĞĚĞďƌƵĕĂĚŽƐŽďƌĞŽŝŶĚŝǀşĚƵŽ
ƋƵĞ ƐŽĨƌĞƵ ĚŝƌĞƚĂŵĞŶƚĞ Ž ƚƌĂƵŵĂ ŝŐŶŽƌĂŶĚŽ͕ ĚĞ ƵŵĂ ĨŽƌŵĂ ŐĞƌĂů͕ ŽƐ ƌĞƐƚĂŶƚĞƐ
ĞůĞŵĞŶƚŽƐĚĂĨĂŵşůŝĂ͘KŝŵƉĂĐƚŽĚĂĂĚŵŝƐƐĆŽŶƵŵĂh/ĠŐĞƌĂůŵĞŶƚĞƚƌĂƵŵĄƟĐŽ




Ăů͘Ϳ191͘ ƐƚĂ Ġ ĂƐƐŝŵ ƵŵĂ ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ ŝŶĚƵƚŽƌĂ ĚĞ ĞŵŽĕƁĞƐ ĨŽƌƚĞƐ ĐŽŵŽ ĐŚŽƋƵĞ͕




ŵĂŝƐ ƐƚƌĞƐƐ ƋƵĞ Ž ƉƌſƉƌŝŽ ĚŽĞŶƚĞ͘ Ɛ ŝŶĐĞƌƚĞǌĂƐ ƉĞƌĂŶƚĞ Ž ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽ͕ ŽŵĞĚŽ
ĚĂ ŵŽƌƚĞ͕ ĂƐ ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ ĚĞ ƉĂƉĠŝƐ͕ ĂƐ ƉƌĞŽĐƵƉĂĕƁĞƐ ĮŶĂŶĐĞŝƌĂƐ Ğ Ž ĂŵďŝĞŶƚĞ
ĚĞƐĐŽŶŚĞĐŝĚŽ ĐŽŶƐƟƚƵĞŵĂůŐƵŶƐ ĚŽƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ ĨĂƚŽƌĞƐ ĚĞ ƐƚƌĞƐƐ Ă ƋƵĞ Ă ĨĂŵşůŝĂ
ĞƐƚĄĞǆƉŽƐƚĂ193 ĞƐĆŽƉƌŽŵŽƚŽƌĞƐĚĂĐƌŝƐĞĞĚĞƐŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ;K͛DĂůůĞǇĞƚĂů͕͘ϭϵϵϭ͖
:ĂŵĞƌƐŽŶ Ğƚ Ăů͕͘ ϭϵϵϲ͖DĞŶĚŽŶĐĂ ΘtĂƌƌĞŶ͕ ϭϵϵϴ͖ Đŝƚ͘ ƉŽƌ ,ŽůĚĞŶ Ğƚ Ăů͘Ϳ194͘ K
ƉƌŽĐĞƐƐŽĚĞ ĐƌŝƐĞǀŝǀĞŶĐŝĂĚŽƉĞůŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐĠŵĂƌĐĂĚŽƉŽƌĚĞƐŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽĚĂƐ
ƌĞůĂĕƁĞƐ ŝŶƚĞƌƉĞƐƐŽĂŝƐ͕ ƉƌŽďůĞŵĂƐ ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ Ğ ƐĞŶƟŵĞŶƚŽƐ ĐŽŶƐƚĂŶƚĞƐ ĚĞ




ĞǆŝƐƚĞ Ƶŵ ĞůĞǀĂĚŽ ƌŝƐĐŽ ĚĞ ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞƌ Wd^ ƚƌġƐŵĞƐĞƐ ĂƉſƐ Ă ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ ĚŽ
ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ͘  ĚƵƌĂĕĆŽ ĚŽƐ ƐŝŶƚŽŵĂƐ ǀĂƌŝĂ͕ ƉŽĚĞŶĚŽ Ž ĨĂŵŝůŝĂƌ ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ
ƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂƉŽƌŵĂŝƐĚĞĚŽǌĞŵĞƐĞƐĂƉſƐĂĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂĚŽŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ͘
WŝůůĂŝĞƚ Ăů͘196 ƵƟůŝǌĂƌĂŵ Ă ƐĐĂůĂ ĚĞ ǀĂůŝĂĕĆŽ ĚĂ ŶƐŝĞĚĂĚĞ Ğ ĚĂĞƉƌĞƐƐĆŽ Ğŵ
ŽŶƚĞǆƚŽ,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ;,ͿĞĂƐĐĂůĂĚĞ/ŵƉĂĐƚŽĚĞǀĞŶƚŽƐZĞǀŝƐĂĚĂ;/^ͲZͿƉĂƌĂ
ĂǀĂůŝĂƌĂǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚĞĚŽƐĨĂŵŝůŝĂƌĞƐĂŽWd^͘ŵďĂƐĂƐĞƐĐĂůĂƐĨŽƌĂŵĂƉůŝĐĂĚĂƐ
Ă ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ĚĞ ĚŽĞŶƚĞƐ ŝŶƚĞƌŶĂĚŽƐ ŶƵŵĂ h/͕ ĐŝŶĐŽ ĚŝĂƐ ĚĞƉŽŝƐ ĚĂ ĂĚŵŝƐƐĆŽ Ğ






ƐŝŶƚŽŵĂƐ ĚĞ Wd^ ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞƐ ĐŽŵ Ƶŵ ĂůƚŽ ƌŝƐĐŽ ĚĞ ǀŝƌ Ă ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞƌ ĞƐƚĂ
ƉĂƚŽůŽŐŝĂ͘hŵƐĐŽƌĞĚĞ,ŵĂŝŽƌĚŽƋƵĞϭϭ ĨŽŝŽƷŶŝĐŽ ĨĂƚŽƌŶĂĂĚŵŝƐƐĆŽƋƵĞ
ƉŽĚŝĂ ĞƐƚĂƟƐƟĐĂŵĞŶƚĞ ƉƌĞǀĞƌ Ž ĂƉĂƌĞĐŝŵĞŶƚŽ ĚĂ Wd^͕ ƉĞůŽ ƋƵĞ͕ Ƶŵ
ĂĐŽŶƐĞůŚĂŵĞŶƚŽ ĂĚĞƋƵĂĚŽ ŶĞƐƚĞ ŐƌƵƉŽ ĚĞ ƌŝƐĐŽ ƉŽĚĞ ƉƌĞǀĞŶŝƌ ĂƐ ƐĞƋƵĞůĂƐ





K ĂůƚŽ ƌŝƐĐŽ ĚĞ Wd^ Ğŵ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ĚĞ ĚŽĞŶƚĞƐ ŝŶƚĞƌŶĂĚŽƐ ŶƵŵĂ h/ ƌĞĨŽƌĕĂ Ă
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ ĚĞ ŝŶǀĞƐƟƌ Ğŵ ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ ĚĞ ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ Ğ ĚĞƚĞĕĆŽ ĚĞ ƐŝŶƚŽŵĂƐ
ĂƐƐŽĐŝĂĚŽƐ͘ƐƚĞĨĂĐƚŽ͕ĐŽůŽĐĂŽƐƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂŝƐĚĞƐĂƷĚĞŶƵŵĂƉŽƐŝĕĆŽĚĞĞǆĐĞůġŶĐŝĂ
ƉĂƌĂŐĂƌĂŶƟƌĂŽƐĨĂŵŝůŝĂƌĞƐĂĐĞƐƐŽĂĐŽŶƐƵůƚĂƐĚĞĨŽůůŽǁͲƵƉĂƉſƐŽŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ
ŶĂ h/͕ ĂǀĂůŝĂŶĚŽ ƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂ ĚĞ ƐƚƌĞƐƐ͕ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ Ğ ŐĂƌĂŶƟŶĚŽ ĂĐĞƐƐŽ Ă
ĐƵŝĚĂĚŽƐ͕ ƐĞ ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ195͘ K ƉƌŝŵĞŝƌŽ ƉĂƐƐŽ͕ ƉĂƌĂ Ă ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ ŶĞƐƚĞ ĚŽŵşŶŝŽ
ƉĂƐƐĂ͕ ŶŽ ĞŶƚĂŶƚŽ͕ ƉŽƌ ĂǀĂůŝĂƌ ĚƵƌĂŶƚĞ Ă ĞƐƚĂĚŝĂ ŶĂ h/ ĨĂƚŽƌĞƐ ĚĞƚĞƚĄǀĞŝƐ ƋƵĞ
ƉƌĞĚŝƐƉƁĞŵƉĂƌĂWd^͘
ƚƵĂůŵĞŶƚĞ ƌĞĐŽŶŚĞĐĞͲƐĞ Ă ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ ĚĞŵĂŝƐ ŝŶǀĞƐƟŐĂĕĆŽ ƉĂƌĂ ĚĞĮŶŝĕĆŽ ĚĞ
ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ͕ ĨŽƌŶĞĐĞŶĚŽ ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽŵŝŶŝŵŝǌĂŶĚŽ Ž ƌŝƐĐŽ ĚĞ Wd^͘  ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ
ĚĞĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽĞĚĞĞƐĐƵƚĂĚŽƐƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂŝƐĚĂh/ĚĞǀĞŵƐĞƌƉŽƚĞŶĐŝĂĚĂƐ͕ŶŽ
ƐĞŶƟĚŽ ĚĞ ŵĂŶƚĞƌ Ă ĞƐƉĞƌĂŶĕĂ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ Ğ ĚĞ Ă ĨĂǌĞƌ ƐĞŶƟƌ ďĞŵͲǀŝŶĚĂ͘ 





 ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ ĚĂ ƉƌŽďůĞŵĂƟǌĂĕĆŽ ĐƌşƟĐŽͲƌĞŇĞǆŝǀĂ ĚĞ ĂƐƉĞƚŽƐ ƚĞſƌŝĐŽͲƉƌĄƟĐŽƐ




ƵŵĂ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽĚĞĚĞƐĂĮŽƐ Ă ƐĞƌĞŵ ƐƵƉĞƌĂĚŽƐ Ğ͕ ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕ ĐŽŵŽ
ƵŵƉƌŽĐĞƐƐŽĂĚĂƉƚĂƟǀŽƋƵĞĞŶǀŽůǀĞ ƚĞŵƉŽ͕ƐƚƌĞƐƐ͕ ƐŽďƌĞĐĂƌŐĂ͕ĚĞƐŐĂƐƚĞ͕ ĐƵƐƚŽƐ
Ğ ƌŝƐĐŽƐ͘ WŽƌĠŵ͕ Ă ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĕĆŽ ĚĞƐƚĞ ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ ĐŽŵŽ ſďǀŝŽ͕ ŶĆŽ ƉĞƌŵŝƚĞ
ƉĞŶƐĂƌĞĂǀĂŶĕĂƌŶĂƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂĚĂĨĂŵşůŝĂ͕ŝƐƚŽƉŽƌƋƵĞ͕ŵĂŝƐĚŽƋƵĞĐƵŝĚĂƌĞƐƚĂ





ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚĂŵĞŶƚĞ͕ ĚĞ ĂĐŽƌĚŽ ĐŽŵ Ž ƉĂƉĞů ƐŽĐŝĂů ƋƵĞ ŽŵĞŵďƌŽ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ ĚŽ
ĚŽĞŶƚĞ ĚĞƐĞŵƉĞŶŚĂ ŶĂ ŵĞƐŵĂ͘ ŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕ Ž ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽ ĚŽƐ
ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐĨĂĐĞĂƵŵĂ/ŶƐƟƚƵŝĕĆŽĐŽŵŽŽ,ŽƐƉŝƚĂůĠŝŶŇƵĞŶĐŝĂĚŽƉŽƌƋƵĂƚƌŽĂƐƉĞƚŽƐ
ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞƐ͗ ƉŽƌ Ƶŵ ůĂĚŽ͕ Ă ƉĞƌĐĞĕĆŽ ƋƵĞ ĐĂĚĂŵĞŵďƌŽ ƚĞŵ ĚŽ ,ŽƐƉŝƚĂů͖
ƉŽƌŽƵƚƌŽůĂĚŽ͕ĂƉĞƌĐĞĕĆŽĞǆŝƐƚĞŶƚĞĚŽĞƐƚĂĚŽĚĞƐĂƷĚĞĞͬŽƵĚŽĞŶĕĂĚŽĨĂŵŝůŝĂƌ͘ 
,ĄĂŝŶĚĂĂƉŽŶĚĞƌĂƌĂƐĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐĚĂƉĞƌƐŽŶĂůŝĚĂĚĞĚĞĐĂĚĂŵĞŵďƌŽĞŽƐĞƵ
ĐŽŶƚĞǆƚŽ ƐŽĐŝŽĐƵůƚƵƌĂů͕ ďĞŵĐŽŵŽĂƐ ĞǆƉĞĐƚĂƟǀĂƐ ƐŽďƌĞŽƋƵĞ ǀĂŝ ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ͕  ŽƵ
ƐĞũĂ͕ŽĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽĚĂĚŝŶąŵŝĐĂŝŶƚƌĂͲŚŽƐƉŝƚĂůŶŽĂƉŽŝŽĂŽĚŽĞŶƚĞĞăĨĂŵşůŝĂ199͘
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͞hŵĂ ŝŶƐƟƚƵŝĕĆŽ ĨŽƌŵĂů ƉĂƌĂ ĐƵŝĚĂƌ ĚŽƐƉĂĐŝĞŶƚĞƐ͕ ƋƵĞ ǀĂŝ ĂŽ ĞŶĐŽŶƚƌŽĚĂƐ
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐĚĞƐĂƷĚĞŵĂŝƐĐŽŵƉůĞǆĂƐĚŽƐƐĞƵƐŵĞŵďƌŽƐ͖͟
͞hŵĂ ŝŶƐƟƚƵŝĕĆŽ ƐŽĐŝĂů ƉĂƌĂ ƉƌĞƐƚĂĕĆŽ ĚĞ ĐƵŝĚĂĚŽƐ ĚĞ ƐĂƷĚĞ ŶŽ ŵƵŶĚŽ
ŵŽĚĞƌŶŽ͕ŽĨĞƌĞĐĞŶĚŽǀĂŶƚĂŐĞŶƐƉĂƌĂƉĂĐŝĞŶƚĞƐĞƉĂƌĂĂƐŽĐŝĞĚĂĚĞ͖͟







ĚŽĞŶƚĞƐƋƵĞŶĆŽ ĐŽŵƵŶŝĐĂŵ͕ĚŽĞŶƚĞƐ ĐŽŵŵƵŝƚŽƐŽďũĞƚŽƐĞƐƚƌĂŶŚŽƐ͕ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ
ƋƵĞƋƵĞƌĞŵĐŽŵƵŶŝĐĂƌĐŽŵŽƐ ƐĞƵƐĞŶĆŽĐŽŶƐĞŐƵĞŵ͕ŵƵŝƚĂŵŽǀŝŵĞŶƚĂĕĆŽĚĞ
ƉĞƐƐŽĂƐ͕ ƐĂŶŐƵĞ͕ ĐŚĞŝƌŽƐ Ğ ŵŽƌƚĞ͘ ƐƚĂ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ ĂƐƐŽĐŝĂĚĂ Ă ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂƐ
ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ ŽƵ ĨĂůƐĂƐ ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ ƉŽĚĞ ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌ ĂŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ĚŽ ĚŽĞŶƚĞ
ŝŶƚĞƌŶĂĚŽ Ƶŵ ĂƵŵĞŶƚŽ ĚƌĂŵĄƟĐŽ ĚŽ ƐƚƌĞƐƐ͕ ŵĞĚŽ͕ ĂŶŐƷƐƟĂ Ğ ƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽ͕
ĐŽŶƐƟƚƵŝŶĚŽƵŵƋƵĂĚƌŽƉĞŶŽƐŽƉĂƌĂƋƵĂůƋƵĞƌƐĞƌŚƵŵĂŶŽ͘ZĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞĂŽƐĞƵ
ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽ͕ĞƐƚĞƐĞǀŝĚĞŶĐŝĂŵŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞĚĞĂƚĞŶĕĆŽ͕ĂĐŽůŚŝŵĞŶƚŽĞĂƉŽŝŽ
ƉŽƌ ƉĂƌƚĞ ĚĂ ĞƋƵŝƉĂ ĚĞ ƐĂƷĚĞ͕ ƵŵĂ ǀĞǌ ƋƵĞ͕ ŶŽƌŵĂůŵĞŶƚĞ ŶĆŽ ƐĂďĞŵ Ă ƋƵĞŵ
ƌĞĐŽƌƌĞƌŶŽƐŵŽŵĞŶƚŽƐĚĞĂŶŐƷƐƟĂĞƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽ͕ƚŽƌŶĂŶĚŽͲƐĞƐƵƐĐĞơǀĞŝƐĂŽƐƚƌĞƐƐ, 












Família face à doença
Ɛ ĨĂŵşůŝĂƐ ƌĞƐƉŽŶĚĞŵĚĞ ĨŽƌŵĂĚŝĨĞƌĞŶƚĞ ƋƵĂŶĚŽ ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĚĂƐ ĐŽŵĂ ƐŝƚƵĂĕĆŽ
ĚĞĚŽĞŶĕĂĚĞƵŵĚŽƐƐĞƵƐŵĞŵďƌŽƐ͘/ƐƚŽƉŽƌƋƵĞ͕ĂĚŽĞŶĕĂŶƵŶĐĂĠƵŵĂǀŝǀġŶĐŝĂ
ŝƐŽůĂĚĂ ŶĂ ǀŝĚĂ͕ ŽƌŝŐŝŶĂŶĚŽ ƌĞƐƉŽƐƚĂƐ ƉŽƌ ƉĂƌƚĞ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ ƋƵĞ ĚĞƉĞŶĚĞŵ
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ ĚĂ ĞƐƉĞĐŝĮĐŝĚĂĚĞ ƉĂƚŽůſŐŝĐĂ ĚŽ ƋƵĂĚƌŽ ĐůşŶŝĐŽ ĂƐƐŽĐŝĂĚŽ




















ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ĐŽŵĞĕĂŵ Ă ƉƌŽĐƵƌĂƌ ĞǆƉůŝĐĂĕƁĞƐ ƉĂƌĂ Ă ĐĂƵƐĂ ĚĂ ĚŽĞŶĕĂ ŽƌŝŐŝŶĂŶĚŽ
͞ƐĞŶƟŵĞŶƚŽƐ ĚĞ ƌĂŝǀĂ͕ ĨƷƌŝĂ Ğ ŝŶǀĞũĂ͕͟  ŽŶĚĞ Ă ĨĂŵşůŝĂ ƐĞ ƋƵĞƐƟŽŶĂ͗ ͞ƉŽƌƋƵġ
ĞƵ͍͕ ƉŽƌƋƵġ ĐŽŵŝŐŽ͍͕ ƉŽƌƋƵġ Ž ŵĞƵ ĮůŚŽ͙͍͘͟  ŵ ŐĞƌĂů͕ ŽĐŽƌƌĞ Ƶŵ ƉĞƌşŽĚŽ ĚĞ
ĂƵƚŽĂĐƵƐĂĕĆŽ ŽƵ ĚĞ ĂĐƵƐĂĕĆŽ ŽƵ ĂĐƵƐĂĕƁĞƐ ŵƷƚƵĂƐ͘ ^ĞŐƵŝĚĂŵĞŶƚĞ͕ ĞŵĞƌŐĞ Ă
͞ǀĞƌŐŽŶŚĂŽƵĂƚĞŶƚĂƟǀĂĚĞĂĚŝĂƌŽ ŝŶĞǀŝƚĄǀĞů͕ĚĂŶĚŽĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞŽƌŝŐĞŵ
Ă ŽƵƚƌĂ ĨĂƐĞ ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚĂ ƉĞůĂ ĚĞƉƌĞƐƐĆŽ͕ ŽŶĚĞ Ă ƌĂŝǀĂ ŝŶƚĞƌŝŽƌ ĚĄ ůƵŐĂƌ Ă Ƶŵ
ƐĞŶƟŵĞŶƚŽĚĞ ƚƌŝƐƚĞǌĂ͘͟ WŽƌĮŵ͕ĞǀŝĚĞŶĐŝĂͲƐĞĂ ͞ĞǀĞŶƚƵĂůĂĐĞŝƚĂĕĆŽ͕ƋƵĞĞŶǀŽůǀĞ
ƵŵĂƌĞĚƵĕĆŽĚĂĂŶŐƷƐƟĂƉƌĠǀŝĂĞƵŵĂƵŵĞŶƚŽŶŽŐƌĂƵĚĞĞǆƉĞĐƚĂƟǀĂƚƌĂŶƋƵŝůĂ” ϮϬϳ͘
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EŽ ĞŶƚĂŶƚŽ͕ ĂƐ ĞŵŽĕƁĞƐ Ğ ŽƐ ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽƐ ǀŝǀĞŶĐŝĂĚŽƐ Ğ ĂƚƌŝďƵşĚŽƐ ƉĞůĂ ĨĂŵşůŝĂ
ƉŽĚĞŵƌĞƐƉĞƟǀĂŵĞŶƚĞĚĞŵŽŶƐƚƌĂƌĂůŐƵŵĂĚŝĐŽƚŽŵŝĂ͘WŽƌƵŵůĂĚŽ͕ƉŽĚĞŵĂƚĠƐĞƌ
ƉŽƐŝƟǀŽƐƐĞĞŶƚĞŶĚŝĚŽƐĐŽŵŽƵŵĂƌĞƐƉŽƐƚĂƐĞŐƵƌĂĨĂĐĞăĚŽĞŶĕĂĞŽƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽ͕
ƐĞŶĚŽ ĐŽŵƉƌĞĞŶĚŝĚŽƐ ŶƵŵĂ ĚŝŶąŵŝĐĂ ĚĞ ĂũƵĚĂ͘ WŽƌ ŽƵƚƌŽ ůĂĚŽ͕ ƉŽĚĞŵ ƐĞƌ
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĚŽƐ ĐŽŵŽ ŶĞŐĂƟǀŽƐ ƉĞůĂƐ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĕƁĞƐ ƐŽĐŝĂŝƐ ĂƐƐŽĐŝĂĚĂƐ ă
ŚŽƐƉŝƚĂůŝǌĂĕĆŽ͕ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚĂƐŶĂŵĂŝŽƌŝĂĚĂƐǀĞǌĞƐƉĞůŽƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽ͕ƉĞůŽŵĞĚŽĚŽƐ
ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽƐĞƌĞƐƉĞƟǀŽƐƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͕ďĞŵĐŽŵŽ͕ƉĞůŽŵĞĚŽĚĞƚĞƌĞŵĚĞĐŽŵďĂƚĞƌ
ĂůŐŽ ƋƵĞ ŶĆŽ ĐŽŶŚĞĐĞŵ ŶĞŵ ĐŽŶƚƌŽůĂŵ ;ůĂƌŬĞ͕ ϭϵϵϳ͖ Đŝƚ͘ ƉŽƌ ĂďĞƚĞͿϮϬϴ͘ ƐƚĂ







ĚĞĮŶĞŵ Ă ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ ĐŽŵŽ Ƶŵ ǀĞşĐƵůŽ ĨĂĐŝůŝƚĂĚŽƌ ĚŽ ƉƌŽĐĞƐƐŽ ĚĂƐ ƚƌĂŶƐŝĕƁĞƐ
ƉƌŽŵŽƚŽƌĂƐĚĞƐĞŶƟŵĞŶƚŽƐĚĞďĞŵͲĞƐƚĂƌ͕ ĐŽŶĐůƵŝŶĚŽͲƐĞĂƐƐŝŵ͕ƋƵĞĂĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ
ƚĞŵƵŵƉĂƉĞůĐƌƵĐŝĂůŶŽƉƌŽĐĞƐƐŽĚĞƚƌĂŶƐŝĕĆŽƉĂƌĂŽƉĂƉĞůĚĞĐƵŝĚĂĚŽƌ͘ 
























ŽŵŽ ũĄ ĨŽŝ ƌĞĨĞƌŝĚŽ ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕ Ă h/ ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ ĂƐƉĞƚŽƐ ĐŽŶĐƌĞƚŽƐ
ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞĂŽŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽĞăǀŝǀġŶĐŝĂĚĂĚŽĞŶĕĂĐƌşƟĐĂ͕ŶĆŽĂƉĞŶĂƐƉĂƌĂŽ
ĚŽĞŶƚĞ͕ŵĂƐ ƚĂŵďĠŵƉĂƌĂĂ ĨĂŵşůŝĂ͘WŽƌĞƐƚĂ ƌĂǌĆŽ͕ĂƉƌŽĐƵƌĂĚĞĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ
ƐŽďƌĞĞƐƚĞƉƌŽĐĞƐƐŽĞƐƉĞĐşĮĐŽ͕ŶŽĐŽŶƚĞǆƚŽĚĂh/͕ĐŽŶƐƟƚƵŝŽƉƌŝŵĞŝƌŽƉĂƐƐŽƉĂƌĂ
ŐĂƌĂŶƟƌĐƵŝĚĂĚŽƐĚĞƋƵĂůŝĚĂĚĞăĨĂŵşůŝĂ192͘














ƐƚĂ Ġ Ă ĨĂƐĞ͕ Ğŵ ƋƵĞ ŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ĂǀĂůŝĂŵ͕ ŽďƐĞƌǀĂŵ Ğ ĂŶĂůŝƐĂŵ ŽƐ ĐƵŝĚĂĚŽƐ





ŽŵŽ ƚĂů͕ ĞƐƚĞƐ ĂƵƚŽƌĞƐ ƐƵŐĞƌŝƌĂŵ Ž ƋƵĞ ƉŽĚĞƌĄ ƐĞƌ ĨĞŝƚŽ ƉĂƌĂ ŵĞůŚŽƌĂƌ Ă
ƋƵĂůŝĚĂĚĞ ĚĂƐ ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂƐ ǀŝǀŝĚĂƐ ƉĞůŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ͕ ďĞŵ ĐŽŵŽ ŽƐ ĐƵŝĚĂĚŽƐ
ƉƌĞƐƚĂĚŽƐƉĞůĂĞƋƵŝƉĂĚĞĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵĂŽƐĨĂŵŝůŝĂƌĞƐĚŽƐĚŽĞŶƚĞƐ͘ƐƐŝŵƐĞŶĚŽ͕ĚĞ
ĨŽƌŵĂĂĂĨĂƐƚĂƌŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐĚŽƉƌŝŵĞŝƌŽĞƐƚĄĚŝŽ͕ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽĐŽŵŽ͞ŚŽǀĞƌŝŶŐ”,
ƚĞƌͲƐĞͲĄ ĚĞ ĨŽƌŶĞĐĞƌ ĂŶƚĞĐŝƉĂĚĂŵĞŶƚĞ ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ ĚĞ ĨŽƌŵĂ ĐůĂƌĂ͕ ƉĂƌĂ ƋƵĞ Ž
ĨĂŵŝůŝĂƌ ƐĞ ƐŝŶƚĂ ĞƐĐůĂƌĞĐŝĚŽ ƐŽďƌĞ ĂƋƵŝůŽ ƋƵĞ ƉŽĚĞƌĄ ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ ĚĞŶƚƌŽ ĚĂ h/͘
EŽĞƐƚĄĚŝŽĚĞ ͞ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ ƐĞĞŬŝŶŐ͕͟  ƉŽĚĞƌĄ ĐŽůŽĐĂƌͲƐĞ ăĚŝƐƉŽƐŝĕĆŽĚŽ ĨĂŵŝůŝĂƌ͕ 
ƉĂŶŇĞƚŽƐ͕ŽƵĂƚĠŵĞƐŵŽƉĞƋƵĞŶŽƐůŝǀƌŽƐĚĞŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ͘hŵĂĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽĂďĞƌƚĂ

























;ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ͕ ϮϬϬϬ͖ Đŝƚ͘ ƉŽƌ ^ŝůǀĂͿ81͕ ƐĆŽ ƵŶąŶŝŵĞƐ Ğŵ ƌĞĐŽŶŚĞĐĞƌ ƋƵĞ ĂƐ ĨĂŵşůŝĂƐ
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂŵŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐĂŽŶşǀĞůĚĂŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ͕ĐŽŶĨŽƌƚŽ͕ĂƉŽŝŽ͕ƉƌŽǆŝŵŝĚĂĚĞĞ
ĞƐƉĞƌĂŶĕĂ͘hŵĂŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƚƌĂĚƵǌĂĚŝĨĞƌĞŶĕĂĞŶƚƌĞŽĞƐƚĂĚŽĂƚƵĂůĞĂƋƵĞůĞƋƵĞ
ƐĞƉƌĞƚĞŶĚĞĂƟŶŐŝƌ͘  WŽƌŽƵƚƌĂƐƉĂůĂǀƌĂƐ͕ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŽƉŽŶƚŽŽŶĚĞ ƐĞĞǆƉƌĞƐƐĂŽ
ĂŶƚĂŐŽŶŝƐŵŽĞŶƚƌĞŽ ŝĚĞĂůĂƋƵĞƐĞĂƐƉŝƌĂ͕Ă ŝĚĞŝĂ͕ĞĂĐŽŶƐŝƐƚġŶĐŝĂĚŽĞǆŝƐƚĞŶƚĞ͕
Ă ƉƌĂǆŝƐ͕ ĞǆŝŐŝŶĚŽ ĞƐĨŽƌĕŽƐ ĚĞ ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ ƋƵĞ ƐĞ ƚƌĂĚƵǌĞŵ Ğŵ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ
ŽďũĞƟǀŽƐ ĐŽŵŽĠ Ž ĐĂƐŽ͕ ŶŽ ĐŽŶƚĞǆƚŽ ĂƚƵĂůŵĞŶƚĞ ĞŵĂŶĄůŝƐĞ͕ ĚĂ ĚŝŵŝŶƵŝĕĆŽ ĚĞ
ƐĞŶƟŵĞŶƚŽƐ ĚĞ ĂŶƐŝĞĚĂĚĞ Ğ ĂŶŐƷƐƟĂ͕ ĚŽ ĂƵŵĞŶƚŽ ĚĂ ƉĞƌĐĞĕĆŽ ĚĞ ďĞŵͲĞƐƚĂƌ Ğ
ĚĂƐĂƟƐĨĂĕĆŽƉŽƌƉĂƌƚĞĚĂĨĂŵşůŝĂ͘EĂƉĞƌƐƉĞƟǀĂĚĞƵƐĠďŝŽ;ϮϬϬϬ͕Đŝƚ͘ƉŽƌ^ŝůǀĂͿ81
͞ƵŵĂ ƐŝƚƵĂĕĆŽ ĚĞ ĐƌŝƐĞ͕ ƋƵĞ ĞǆŝŐĞ Ƶŵ ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ Ğŵ ĐƵŝĚĂĚŽƐ ŝŶƚĞŶƐŝǀŽƐ͕
ĂƉĞƐĂƌĚĞĐĂƵƐĂƐĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ͕ĂƉƌĞƐĞŶƚĂŐĞŶĞƌŝĐĂŵĞŶƚĞĂƐŵĞƐŵĂƐŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ͘͟ 
ƐƚĂďĞůĞĐĞŶĚŽ͕ ĂƐƐŝŵ͕ ƵŵĂ ĐŽƌƌĞůĂĕĆŽ ĚĞƐƚĂƐ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ ƉŽƌ ƉĂƌƚĞ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ
ĐŽŵĂĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽĞǆŝƐƚĞŶƚĞĐŽŵĂĞƋƵŝƉĂĚĞ ƐĂƷĚĞ͕ ǀĞƌŝĮĐĂͲƐĞƋƵĞ͕ƉĂƌƚĞĚĂƐ
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ĞƐƐĞŶĐŝĂŝƐƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐĂŽĂŵďŝĞŶƚĞĚĂh/͕ăƉĞƌŵĂŶġŶĐŝĂũƵŶƚŽĚŽƐĞƵĨĂŵŝůŝĂƌ
ĚƵƌĂŶƚĞ Ƶŵ ƉĞƌşŽĚŽ ĚĞ ƚĞŵƉŽ ĂůĂƌŐĂĚŽ Ğ ĂŽ ĂƉŽŝŽ ĞŵŽĐŝŽŶĂů͘  ĞƋƵŝƉĂ ĚĞ
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ƌĞƐƉŽƐƚĂ͘ ƉĞƐĂƌ ĚŝƐƐŽ͕ ĞƐƚĞ ĞƐƚƵĚŽ ĐŽŶƐƟƚƵŝƵ Ƶŵ ƉŽŶƚŽ ĚĞ ƉĂƌƟĚĂ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ
Ğ ƚĞǀĞ ŐƌĂŶĚĞ ŝŶŇƵġŶĐŝĂ ŶĂ ƉƌŽĚƵĕĆŽ ĚĞ ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ ĐŝĞŶơĮĐŽ ƐŽďƌĞ ĂƐ
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐĚŽĨĂŵŝůŝĂƌĚŽĚŽĞŶƚĞŝŶƚĞƌŶĂĚŽŶĂh/192͘
ŵϭϵϳϵ͕ Ă ĂŵĞƌŝĐĂŶĂEĂŶĐǇDŽůƚĞƌ ĐŽŶĐůƵŝ ƚĂŵďĠŵƋƵĞĂ ŐƌĂŶĚĞŵĂŝŽƌŝĂ ĚŽƐ
ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐĚĞĚŝĐĂǀĂŽƐĞƵƚĞŵƉŽĂĐƵŝĚĂƌĚŽĚŽĞŶƚĞĐƌşƟĐŽ͕ĚĞŝǆĂŶĚŽĚĞƉĂƌƚĞ
ĂůŐƵŵĚŽ ƐĞƵ ƚĞŵƉŽƉĂƌĂ ůŝĚĂƌ ĐŽŵĂƐŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐĚŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ͘ dŽĚĂǀŝĂ͕ ŶŽ
ƐĞƵĞƐƚƵĚŽ͕DŽůƚĞƌƌĞĐŽŶŚĞĐĞƵƋƵĞŽƐĨĂŵŝůŝĂƌĞƐĚŽĚŽĞŶƚĞĐƌşƟĐŽĞƐƉĞƌĂǀĂŵƋƵĞ
ĂƐ ŝŶƚĞƌǀĞŶĕƁĞƐ ĚĞ ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ ĨŽƐƐĞŵ ĐĞŶƚƌĂĚĂƐ ŶŽ ĚŽĞŶƚĞ ĐƌşƟĐŽ Ğ ŶĆŽ ŶĂƐ
ƉƌſƉƌŝĂƐ194͘ŝŶĚĂŶŽĐŽŶƚĞǆƚŽĚĞƐƚĞĞƐƚƵĚŽ͕ĨŽŝĚĞƐĞŶǀŽůǀŝĚŽƚĂŵďĠŵƉŽƌEĂŶĐǇ
DŽůƚĞƌ Ž ͞ƌŝƟĐĂů ĂƌĞ &ĂŵŝůǇ EĞĞĚƐ /ŶǀĞŶƚŽƌǇ͟ ;&E/Ϳ͕ Ƶŵ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ ǀĄůŝĚŽ
ĐŽŵĞůĞǀĂĚŽŐƌĂƵĚĞĮĂďŝůŝĚĂĚĞ͕ƵƟůŝǌĂĚŽĞŵŝŶƷŵĞƌŽƐĞƐƚƵĚŽƐ;ϭϵϳϵ͖>ĞƐŬĞ͕ϭϵϵϭ͖
ŝũƩĞďŝĞƌ Ğƚ Ăů͕͘ ϮϬϬϬ͖ EĞĂďĞů Ğƚ Ăů͕͘ ϮϬϬϬ͖ Đŝƚ͘ ƉŽƌ sĞƌŚĂĞŐŚĞ Ğƚ Ăů͘Ϳ192 Ğ ƋƵĞ
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂϰϱŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐƋƵĞŽƐĨĂŵŝůŝĂƌĞƐĐůĂƐƐŝĮĐĂŵĚĞĂĐŽƌĚŽĐŽŵƵŵĂĞƐĐĂůĂ
ĚĞ>ŝĐŬĞƌƚ͘ƐƚĂƐϰϱŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐƐĞƌŝĂŵĂŐƌƵƉĂĚĂƐĞŵϲĐĂƚĞŐŽƌŝĂƐƉĂƌĂŵĞůŚŽƌ
ĐŽŵƉƌĞĞŶƐĆŽ ĚŽ ĞƐƚƵĚŽ͘  ƐĂůŝĞŶƚĂƌ͗ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ ĚĞ ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ͕ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ





ĂƵŵĞŶƚĂƌ Ă ǀĂůŝĚĂĚĞ ĚŽ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ ;ǌŽƵůĂǇ Ğƚ Ăů͕͘ ϮϬϬϭ͖ ĂǀŝƐͲDĂƌƟŶ͕ ϭϵϵϰ͖
>ĞƐŬĞ͕ ϭϵϴϲ͖ DĐ/ǀŽƌ Θ dŚŽŵƐŽŶ͕ ϭϵϴϴ͖ DĞŶĚŽŶĐĂ ΘtĂƌƌĞŶ͕ ϭϵϵϴ͖ DŝƌĂĐůĞ Θ
,ŽǀĞĐĂŵƉ͕ϭϵϵϰ͖Đŝƚ͘ƉŽƌ,ŽůĚĞŶ͕,ĂƌƌŝƐŽŶĞ:ŽŚŶƐŽŶͿ194͘





ŝŶĚĂ ƐĞŐƵŶĚŽ Ž ĞƐƚƵĚŽ ĚĞ DŽůƚĞƌ͕  Ă ƉĞƌƐƉĞƟǀĂ ĚŽƐ ŵĞŵďƌŽƐ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ ĚĞ
͞ƚĞƌ ĞƐƉĞƌĂŶĕĂ͟ĞƌĂƵŵĂŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƵŶŝǀĞƌƐĂů ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͕ ăƋƵĂů ƐĞ ƐĞŐƵŝĂŵĂ
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞĚĞŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽŽƉŽƌƚƵŶĂĞŚŽŶĞƐƚĂĂĐĞƌĐĂĚŽĚŝĂŐŶſƐƟĐŽ͕ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽ
ĞƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ͕ĂŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞĚĞƐĞŶƟƌƋƵĞĂĞƋƵŝƉĂĚĞƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂŝƐƐĞƉƌĞŽĐƵƉĂ




ƵŵĂŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƉƌŝŽƌŝƚĄƌŝĂ͕ ƐĞŐƵŝŶĚŽͲƐĞĂŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞĚĞ͞ƐĞŶƟƌͲƐĞĂƉŽŝĂĚŽ” e 
ĂĚĞ͞ƚĞƌĞƐƉĞƌĂŶĕĂ͕͟ ĐŽŶƐƚĂƚĂŶĚŽƋƵĞ͕ĂƐŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐĚĞŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽĞƌĂŵƟĚĂƐ
ĐŽŵŽƉƌŝŽƌŝƚĄƌŝĂƐĚĞŝǆĂŶĚŽĞŵƐĞŐƵŶĚŽƉůĂŶŽĂƐŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐƉĞƐƐŽĂŝƐ194͘
 ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ ĚĞ ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ ƉĂƌĞĐĞ ĞƐƚĂƌ ĨŽƌƚĞŵĞŶƚĞ ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂ ĐŽŵ ŽƐ
ŶşǀĞŝƐ ĚĞ ĂŶƐŝĞĚĂĚĞ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂĚŽƐ ƉĞůŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ͕ ƉŽĚĞŶĚŽ ĞƐƚĂ ĚŝŵŝŶƵŝƌ
ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂŵĞŶƚĞĐŽŵŽĂĐĞƐƐŽĂ ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽƉƌĞĐŝƐĂĞĐŽŵƉƌĞĞŶƐşǀĞů͘KĂĐĞƐƐŽ
Ă ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ ƉƌĞĐŝƐĂ͕ ĨŽƌŶĞĐŝĚĂ ĚĞ ĨŽƌŵĂ ĐŽŵƉƌĞĞŶƐşǀĞů͕ ƐƵƌŐĞ ĐŽŵŽ Ă
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ ƉƌŝŵĄƌŝĂ ĚŽƐ ŵĞŵďƌŽƐ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ ĚĞ Ƶŵ ĚŽĞŶƚĞ ĐƌşƟĐŽ ƋƵĞ ƐĞ
ŵĂŶƚĠŵĚĞƐĚĞ ŽŵŽŵĞŶƚŽ ĚĂ ĂĚŵŝƐƐĆŽ ŶĂh/ ĂƚĠ ăƐ ĚƵĂƐ Ă ƚƌġƐ ƐĞŵĂŶĂƐ ĚĞ
ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ192͘ ƐƚĂ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ ƉĂƌĞĐĞ ƐĞƌ ĚĞ ĐĂƌĄƚĞƌ ƵŶŝǀĞƌƐĂů ;ŝũƩĞďŝĞƌ Ğƚ
Ăů͕͘ϮϬϬϬ͖Đŝƚ͘ƉŽƌsĞƌŚĂĞŐŚĞĞƚĂů͘Ϳ192͕ĐŽŶƚƵĚŽ͕Ă ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽĚĞǀĞƐĞƌĂĚĞƋƵĂĚĂ
ĚĞĨŽƌŵĂĂĚĂƌĞƐƉĂĕŽƉĂƌĂƐĞŶƟŵĞŶƚŽƐĚĞĞƐƉĞƌĂŶĕĂĞƐĞŐƵƌĂŶĕĂ;DŽůƚĞƌ͕ ϭϵϳϵ͖
&ƌĞŝĐŚĞůƐ͕ ϭϵϵϭ͖ ĂǀŝƐ͕ ϭϵϵϰ͖ in sĞƌŚĂĞŐŚĞ Ğƚ Ăů͘Ϳ192͘ K ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂů ĚĞǀĞ ƚĞƌ Ă
ƐĞŶƐŝďŝůŝĚĂĚĞ ĚĞ ƉĞƌĐĞďĞƌ ĂƐ ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ ĚĂ ƉĞƐƐŽĂ Ğ ĚŽƐ ƐĞƵƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ƉĂƌĂ
ĐŽŵƉƌĞĞŶĚĞƌ Ă ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ Ğ ĞŶĨƌĞŶƚĂƌ Ă ƐŝƚƵĂĕĆŽϮϮϬ͘ YƵĂŶĚŽ ĞƐƚĂƐ ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ
ƐĆŽĂƐƐĞŐƵƌĂĚĂƐ͕Ă ĨĂŵşůŝĂĮĐĂĐĂůŵĂĞĨƵŶĐŝŽŶĂĐŽŵŽƵŵƌĞĐƵƌƐŽƉĂƌĂĂĞƋƵŝƉĂ













DĞŶĚŽŶĐĂ Θ tĂƌƌĞŶ͕ ϭϵϵϴ͖ in sĞƌŚĂĞŐŚĞ Ğƚ Ăů͘Ϳ192͘ KƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ǀĞƌďĂůŝǌĂŵ
ƚĂŵďĠŵ Ă ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ Ğŵ ŵĂŶƚĞƌ ƵŵĂ ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ ĐŽŶơŶƵĂ ĐŽŵ Ž ŵĞƐŵŽ
ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽĞǀĂůŽƌŝǌĂŵŽƐĐŽŶƚĂĐƚŽƐƚĞůĞĨſŶŝĐŽƐĚĞĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵƉĂƌĂŽĚŽŵŝĐşůŝŽ192͘
KƐƐĞŶƟŵĞŶƚŽƐĚĞĞƐƉĞƌĂŶĕĂĐŽŶƐƟƚƵĞŵƵŵĂŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƵŶŝǀĞƌƐĂů ŝĚĞŶƟĮĐĂĚĂ
ƉĞůŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ194͕ ƋƵĞ Ġ ŵƵŝƚĂƐ ǀĞǌĞƐ ŵĂŝƐ ŝŶƚĞŶƐĂ ƋƵĞ Ă ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ ĚĞ
ϭϮϬ
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ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ƋƵĞƌĞŵ ƚĞƌ ĐĞƌƚĞǌĂ ĚĞ ƋƵĞ Ă ƉĞƐƐŽĂ ĞƐƚĄ Ă ƐĞƌ ĂůǀŽ ĚŽƐ ŵĞůŚŽƌĞƐ
ĐƵŝĚĂĚŽƐ Ğ ƚĞŵ Ă ŵĞůŚŽƌ Ys ƉŽƐƐşǀĞů͘ Ğ ƵŵĂ ĨŽƌŵĂ ŐĞƌĂů͕ ĂƐ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ
ĞŵŽĐŝŽŶĂŝƐĂďƌĂŶŐĞŵĂƋƵĞůĞƐƋƵĞĞƐƚĆŽĂŐĞƌŝƌĂƐŝƚƵĂĕĆŽ͕ĞŵƋƵĞŽƐĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ
ƉƌŽĐƵƌĂŵ ĨĂůĂƌ ƐŽďƌĞ ƐĞŶƟŵĞŶƚŽƐ ŶĞŐĂƟǀŽƐ͕ ƐŽďƌĞ Ă ƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞ ĚĂ ŵŽƌƚĞ͕







ĚĞ ƐĞŶƟƌ ƋƵĞ ĞƐƚĆŽ Ă ĨĂǌĞƌ ĂůŐƵŵĂ ĐŽŝƐĂ ďŽĂ Ğ ƷƟů ƉĞůŽ ĚŽĞŶƚĞ192͘ Ž ĞƐƚĂƌĞŵ
ĚŝƌĞƚĂŵĞŶƚĞ ĞŶǀŽůǀŝĚŽƐ ŶĂ ƉƌĞƐƚĂĕĆŽ ĚĞ ĐƵŝĚĂĚŽƐ͕ ŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ƐĞŶƚĞŵ ƋƵĞ
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ĚĂƐ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ͘ ŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ ĞŵƉĄƟĐŽƐ ĐŽŶƐĞŐƵĞŵ ƚĞƌ ŵĂŝŽƌ ĐŽŶƐĐŝġŶĐŝĂ ĚĞ
ĂůŐƵŵĂƐ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ ĚŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ͘ WĂƌĂ ĂůĠŵ ĚŝƐƚŽ͕ Ž ŶşǀĞů ĚĞ ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ
ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂůƚĂŵďĠŵƉĂƌĞĐĞƐĞƌĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚĞ͕ĐŽŶƚƵĚŽ͕ĂŝŶǀĞƐƟŐĂĕĆŽŶĞƐƚĂĄƌĞĂ
ƚĞŵ ƌĞǀĞůĂĚŽ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ ĐŽŶƚƌĂĚŝƚſƌŝŽƐ͘ ŽŶƚƌĂƌŝĂŵĞŶƚĞ ĂŽ ƋƵĞ ƐĞƌŝĂ ĞƐƉĞƌĂĚŽ͕
ĞǆŝƐƚĞ ƵŵĂ ƌĞůĂĕĆŽ ŶĞŐĂƟǀĂ ĞŶƚƌĞ ŽƐ ĂŶŽƐ ĚĞ ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂů Ğ ĂƐ
ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ ƉĂƌĂ ĂǀĂůŝĂƌ ĂƐ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ ĚŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ͕ ƉĞůŽ ƋƵĞ ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ
ƌĞĐĠŵͲůŝĐĞŶĐŝĂĚŽƐĞƐƚĆŽŵĂŝƐƐĞŶƐşǀĞŝƐăƐŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐĚŽƐŵĞŵďƌŽƐĚĂĨĂŵşůŝĂ192͘
:ĄƐĞŐƵŶĚŽWůŽǁƌŝŐŚƚ;ϭϵϵϴ͖Đŝƚ͘ƉŽƌ,ŽůĚĞŶ͕,ĂƌƌŝƐŽŶĞ:ŽŚŶƐŽŶͿ194͕ƋƵĞĞǆƉůŽƌŽƵ
ŽŵĞƐŵŽ ƚĞŵĂ͕ ĐŽŶĐůƵŝƵ ƋƵĞ ŽƐ ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ ĐŽŵŵĂŝƐ ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂů
ǀĂůŽƌŝǌĂŵƚĂŶƚŽĂƐŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐĮƐŝŽůſŐŝĐĂƐĐŽŵŽĂƐƉƐŝĐŽƐƐŽĐŝĂŝƐĚŽƐĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ͕
ŽƋƵĞƉĂƌĞĐĞƐĞƌũƵƐƟĮĐĂĚŽƉĞůŽǀŽůƵŵĞĚĞƐŝƚƵĂĕƁĞƐĂƋƵĞũĄĞƐƟǀĞƌĂŵĞǆƉŽƐƚŽƐ͘








ƐĞŐƵŶĚŽ Ă ƉĞƌƐƉĞƟǀĂ ĚĂ ĞƋƵŝƉĂ ĚĞ ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ Ğ ŶĆŽ ĚŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ194͘ /ƐƚŽ
ƉĂƌĞĐĞ ƐĞƌ ũƵƐƟĮĐĂĚŽƉĞůŽ ĨĂĐƚŽĚĞĂ ĨĂŵşůŝĂ ĞŽĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽ͕ ŐĞƌĂůŵĞŶƚĞ͕ ƚĞƌĞŵ
ƉĞƌƐƉĞƟǀĂƐ ŝŶĐŽŶŐƌƵĞŶƚĞƐ ĚĂƐ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ ĚŽ ĚŽĞŶƚĞ Ğ ĚĂ ƉƌſƉƌŝĂ ĨĂŵşůŝĂ
;ůͲDĂƐƌŝ Ğ &ŽǆͲtĂƐǇůǇƐŚǇŶ͕ ϮϬϬϳ͖ Đŝƚ͘ ƉŽƌ ĂŝůĞǇĞƚ Ăů͘Ϳ218͘KƐ ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ ǀĞĞŵ
ĐŽŵŽŵĂŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ ĂƐ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ ĚŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ĚĞ ĂĐĞƐƐŽ Ă ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ
ŚŽŶĞƐƚĂ Ğ ĐŽŵƉƌĞĞŶƐşǀĞů͕ ĚĞ ƐĂďĞƌĞŵ ƋƵĞ Ž ĚŽĞŶƚĞ ƚĞŵ ĂĐĞƐƐŽ ĂŽƐ ŵĞůŚŽƌĞƐ









ŶĂƉƌĞƐƚĂĕĆŽĚĞ ĐƵŝĚĂĚŽƐ͕ ŽƋƵĞ ůĞǀŽƵĂƋƵĞĂƐŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐĚĞ ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ ƐĞ
ƚŽƌŶĂƐƐĞŵ ĐĂĚĂ ǀĞǌ ŵĂŝƐ ĞǀŝĚĞŶƚĞƐ͘ Žŵ ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ ĂĚĞƋƵĂĚĂ ŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ
ƚŽƌŶĂŵͲƐĞŵĂŝƐĂƉƚŽƐŶĂŵŽŶŝƚŽƌŝǌĂĕĆŽĐŽŶơŶƵĂĚŽƐĐƵŝĚĂĚŽƐĂŽĚŽĞŶƚĞ͕ŽƋƵĞ
ƉŽƚĞŶĐŝĂĂĐŽŵƉƌĞĞŶƐĆŽĚŽƉƌŽŐŶſƐƟĐŽĞ ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽĂƋƵĞĂƉĞƐƐŽĂĞƐƚĄĂ ƐĞƌ
ƐƵũĞŝƚĂ͕ ŵĂƐ ĂŽ ŵĞƐŵŽ ƚĞŵƉŽ ĞǆŝŐĞ ĂƚƵĂůŝǌĂĕƁĞƐ ƌĞŐƵůĂƌĞƐ ĚĂ ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ Ğ
ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ ĚŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐϮϯϬ͘ YƵĂŶĚŽ ŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ĨŽƌĂŵ ĐŽŶǀŝĚĂĚŽƐ Ă
ƉĂƌƟĐŝƉĂƌŶŽƐĐƵŝĚĂĚŽƐĂŽĚŽĞŶƚĞ͕ĐŽŵŽŽƐŝŵƉůĞƐĂƚŽĚĞŚŝŐŝĞŶŝǌĂƌĂďŽĐĂĞŽƐ







ƉŽĚĞ ƐĞƌ ĨĞŝƚĂ ĂƚƌĂǀĠƐ ĚĞ ƉĂŶŇĞƚŽƐ Ğ ďƌŽĐŚƵƌĂƐ ƋƵĞ ƐĞ ƚŽƌŶĂŵ ǀĂŶƚĂũŽƐŽƐ͕ ŶĂ
ŵĞĚŝĚĂĞŵƋƵĞŽĨĞƌĞĐĞŵă ĨĂŵşůŝĂƵŵĂǀŝƐĆŽŐĞƌĂů ĚĂh/͕ ĚĂƋƵŝůŽƋƵĞƉŽĚĞŵ
ĞƐƉĞƌĂƌ ǀĞƌ Ğ ŽƵǀŝƌ͕  ƉĞƌŵŝƟŶĚŽ ƋƵĞ Ă ĨĂŵşůŝĂ ĂƐƐŝŵŝůĞ Ă ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ ĚĞ ĨŽƌŵĂ
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĂ Ğ Ğŵ ŽƵƚƌŽƐ ŵŽŵĞŶƚŽƐ͕ ƋƵĞ ŶĆŽ ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ ŶŽ ŵŽŵĞŶƚŽ ĚĂ
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Ğ ĄƌĞĂ ĞŶǀŽůǀĞŶƚĞ͕ ĚĞƐĐƌĞǀĞŶĚŽ ŽƐ ƐĞƌǀŝĕŽƐ ĚŝƐƉŽŶşǀĞŝƐ ŶŽ ŚŽƐƉŝƚĂů Ğ ĂƌƌĞĚŽƌĞƐ͘
KƐƐƵƉŽƌƚĞƐĞƐĐƌŝƚŽƐĚĞǀĞŵĂďŽƌĚĂƌĂhŶŝĚĂĚĞĐŽŶƚĞŶĚŽƵŵĂďƌĞǀĞĚĞƐĐƌŝĕĆŽĚĂ
ŵĞƐŵĂ͕ĚĂƐƵĂĞƐƚƌƵƚƵƌĂİƐŝĐĂ͕ĚŝŵĞŶƐƁĞƐ͕ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞĞŽďũĞƟǀŽƐ͘ƐƚĞŵĂƚĞƌŝĂů
ĚĞǀĞ ĂďŽƌĚĂƌ Ž ƌƵşĚŽ ƐŽŶŽƌŽ Ğ ǀŝƐƵĂů ƋƵĞ ĞŶǀŽůǀĞ Ž ĐŽŶƚĞǆƚŽ ĚĞ ĐƵŝĚĂĚŽƐ
ŝŶƚĞŶƐŝǀŽƐ͕ ŽƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ ƟƉŽƐ Ğ ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ ĚŽ ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ Ğŵ ƵƟůŝǌĂĕĆŽ͕ Ž
ƉĂƉĞůĚŽĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽŶĂhŶŝĚĂĚĞĞũƵŶƚŽĚŽĚŽĞŶƚĞĞĚĂĨĂŵşůŝĂĞƵŵĂůĞƌƚĂƐŽďƌĞ
Ă ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂĚĂ ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ ĐŽŵĂĞƋƵŝƉĂ͕ ƐŽďƌĞƚƵĚŽ ĐŽŵŽĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽ͕ƋƵĞ
ĂĐŽŵƉĂŶŚĂŽĚŽĞŶƚĞϮϰŚŽƌĂƐƉŽƌĚŝĂ͕ĞǆƉŽŶĚŽƚŽĚĂƐĂƐĚƷǀŝĚĂƐĞŝŶƚĞƌĞƐƐĞƐϮϯϬ͘
KĞŶƚƌŽ,ŽƐƉŝƚĂůĂƌĚŽĂƌůĂǀĞŶƚŽůŐĂƌǀŝŽ;,ͿĚŝŶĂŵŝǌŽƵ͕ĞŵƐƵƉŽƌƚĞĞƐĐƌŝƚŽ͕
ƵŵŐƵŝĂĚĞ ĂĐŽůŚŝŵĞŶƚŽƉĂƌĂ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐĚĞĚŽĞŶƚĞƐ ĂĚŵŝƟĚŽƐŶĂh/͘ ƐƚĞ ŐƵŝĂ
ĞǆƉůŽƌĂĂĮůŽƐŽĮĂĞŽďũĞƟǀŽƐĚĂhŶŝĚĂĚĞĚĞĐƵŝĚĂĚŽƐŝŶƚĞŶƐŝǀŽƐ͕ŵĂƐƐŽďƌĞƚƵĚŽ
ĞǆƉůŝĐĂ Ğ ĞŶƋƵĂĚƌĂ ĂhŶŝĚĂĚĞ Ğ ƚŽĚĂ Ă ĚŝŶąŵŝĐĂƋƵĞ ĞƐƚĂ ĞŶǀŽůǀĞ͘EŽƉƌŝŵĞŝƌŽ








ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ Ğ ƚĞĐŶŽůŽŐŝĂƐ ĚĂ h/͕ ĚĞƐĐƌĞǀĞŶĚŽ ŽďũĞƟǀŽƐ͕ ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ
ĞƌĞƐƵůƚĂĚŽƐĞƐƉĞƌĂĚŽƐĚĞĨŽƌŵĂŐĞŶĠƌŝĐĂĞƐŝŵƉůŝƐƚĂ͕ŝŶĐůƵŝŶĚŽĂŝŶĚĂŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ
ƐŽďƌĞ Ž ƉƌŽĐĞƐƐŽ ĚĞ ƚƌĂŶƐĨĞƌġŶĐŝĂ ƉĂƌĂ ŽƵƚƌĂhŶŝĚĂĚĞ233͘ ^ĞƐƐƁĞƐ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂŝƐ ĚĞ
ĞĚƵĐĂĕĆŽ ŶĂ h/ ƐĆŽ ƚĂŵďĠŵ ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ ƋƵĞ ƌĞĚƵǌĞŵ ŽƐ ŶşǀĞŝƐ ĚĞ ĂŶƐŝĞĚĂĚĞ












ƋƵĂŶĚŽĞƐƚĆŽ ƐƵũĞŝƚŽƐ ĂĚŽƌŽƵŽƵƚƌĂ ƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂƋƵĞƉƌŽǀŽƋƵĞŽƵĂŐƌĂǀĞŽ
















ŵƵŝƚŽ ĨƌĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ ĂĐĂďĂŵ ƉŽƌ ƐĞ ƐĞŶƟƌŵĂŝƐ ƐĞŐƵƌŽƐ ŶŽ ĂŵďŝĞŶƚĞ ĚĂ h/
ĚĞǀŝĚŽ ă ǀŝŐŝůąŶĐŝĂ ĂƉĞƌƚĂĚĂ͕ Ž ƋƵĞ ƐĞ ƌĞƉĞƌĐƵƚĞ Ğŵ ƐĞŶƟŵĞŶƚŽƐ ĚĞ ŵĞĚŽ
ĂƐƐŽĐŝĂĚŽƐ ă ƚƌĂŶƐĨĞƌġŶĐŝĂ ƉĂƌĂ ƵŵĂ hŶŝĚĂĚĞ ŐĞƌĂů ĚĞ ĐƵŝĚĂĚŽƐ ;DĐ<ŝŶŶĞǇ Ğ
DĞůďǇ͕ ϮϬϬϮ͖Đŝƚ͘ƉŽƌĂŝůĞǇĞƚĂů͘Ϳ218͕ŽƋƵĞƉŽĚĞĂƚƌĂƐĂƌŽƉƌŽĐĞƐƐŽĚĞƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ
ĚŽĚŽĞŶƚĞĞƉƌĞĚŝƐƉƁĞĂĨĂŵşůŝĂĂĚŝƐƚƌĞƐƐ234͘ ŝŶǀĞƐƟŐĂĕĆŽĂƚƵĂůƚĞŵĚĞƐƚĂĐĂĚŽ
Ă ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ ĚĞ ƉƌĞƉĂƌĂƌ Ă ĨĂŵşůŝĂ ƉĂƌĂ Ă ƚƌĂŶƐĨĞƌġŶĐŝĂ ƉĂƌĂ ŽƵƚƌĂƐ hŶŝĚĂĚĞƐ
ŽƵƉĂƌĂĂĂůƚĂĐůşŶŝĐĂ͕ĂƵŵĞŶƚĂŶĚŽĂĐŽŶƐĐŝġŶĐŝĂĚĂ ĨĂŵşůŝĂ ƐŽďƌĞŽƉƌŽĐĞƐƐŽĚĞ
ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ͘ ƐƚĂƐ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ ƉŽĚĞŵ ƐĞƌ ĐŽůŵĂƚĂĚĂƐ ĂƚƌĂǀĠƐ ĚĞ ĐŽŶƐƵůƚĂƐ
de ĨŽůůŽǁƵƉ͕ ƋƵĞŐĂƌĂŶƚĞŵĂƉŽŝŽ͕ ĂĐŽŶƐĞůŚĂŵĞŶƚŽĞ ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽĂŽƐĚŽĞŶƚĞƐĞ
ƌĞƐƉĞƟǀŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ234͘ KƐ ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ ĚĞǀĞŵ ƚƌĂďĂůŚĂƌ ƐĞŐƵŶĚŽ ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ ĚĞ
ĨŽůůŽǁͲƵƉ͕ĂƚƌĂǀĠƐĚĞŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽĞƐĐƌŝƚĂĨŽƌŶĞĐŝĚĂĂŶƚĞƐĚĂƚƌĂŶƐĨĞƌġŶĐŝĂĞĚƵƌĂŶƚĞ
ϭϯϬ





ĚĞƐƟŶĂĚŽƐ Ă ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ Ğ Ă ĚŽĞŶƚĞƐ ƐƵďŵĞƟĚŽƐ Ă ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽƐ Ğŵ hŶŝĚĂĚĞƐ
ĚĞ ƵŝĚĂĚŽƐ /ŶƚĞŶƐŝǀŽƐ ŽƵ ƋƵĞ ǀŝǀĞŶĐŝĂƌĂŵ ƐŝƚƵĂĕƁĞƐ ĐƌşƟĐĂƐ235͘ Ɛ ĐŽŶƐƵůƚĂƐ ĚĞ
ĨŽůůŽǁͲƵƉ ĐŽŶƐƟƚƵĞŵ ƵŵĂ ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂ ĚĞ ƚƌĂďĂůŚŽ ƉĂƌĂŵĠĚŝĐŽƐ Ğ ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ͕
ĐŽŵ ŝŶƷŵĞƌĂƐ ǀĂŶƚĂŐĞŶƐ͕ ƋƵĞŽĨĞƌĞĐĞ ĂŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƉĂƌĂ ĂũƵĚĂƌŽƐĚŽĞŶƚĞƐ Ğ




ĂŶĚƌĞƩ͕ ϮϬϬϮ͖ Đŝƚ͘ ƉŽƌ WĞƐŬĞƩ Ğ'ŝďďͿ235͘ Ă ĚŝǀĞƌƐĂ ŝŶǀĞƐƟŐĂĕĆŽ ŶĂ ĄƌĞĂ ŶĆŽ
ĞǆŝƐƚĞƵŵŵŽĚĞůŽƵŶŝǀĞƌƐĂůŵĞŶƚĞĂĐĞŝƚĞƋƵĞĨƵŶĐŝŽŶĞĐŽŵŽŐƵŝĚĞůŝŶĞ na consulta
de ĨŽůůŽǁͲƵƉ͘ KƐ ƐĞƌǀŝĕŽƐ Ğ ĐƵŝĚĂĚŽƐ ŽĨĞƌĞĐŝĚŽƐ ŶĞƐƚĞƐ ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ ƉŽĚĞŵ ƐĞƌ
ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂĚŽƐƉŽƌŵĠĚŝĐŽƐŽƵĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ͕ŽƵĂƚƌĂǀĠƐĚĂĂƌƟĐƵůĂĕĆŽĚĂƐĨƵŶĕƁĞƐ
ĚĞĂŵďŽƐ͕ŝŶĐůƵŝŶĚŽƚĂŵďĠŵƉƐŝĐſůŽŐŽƐĞĮƐŝŽƚĞƌĂƉĞƵƚĂƐ;ƌŽĐŬĞƌ͕ ϮϬϬϯ͖'ƌŝĸƚŚƐ
Ğƚ Ăů͕͘ ϮϬϬϲ͖ Đŝƚ͘ ƉŽƌ WĞƐŬĞƩ Ğ 'ŝďďͿ235͘ K ƌĞĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ ĚĂ ŚĞƚĞƌŽŐĞŶĞŝĚĂĚĞ
ĚŽƐ ĐůŝĞŶƚĞƐ ĂůǀŽ ĚĞ ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ ĚĞ ĨŽůůŽǁͲƵƉ͕ ƉĞƌŵŝƚĞ ƌĞĐŽŶŚĞĐĞƌ Ă ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ








ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ Ğ ǀŽŶƚĂĚĞ ĚĞ ƐĞ ƌĞƵŶŝƌĞŵ ĐŽŵ ŽƵƚƌĂƐ ƉĞƐƐŽĂƐ ƋƵĞ ǀŝǀĞŶĐŝĂƌĂŵ
ƐŝƚƵĂĕƁĞƐƐĞŵĞůŚĂŶƚĞƐĐŽŵŽŝŶƚƵŝƚŽĚĞƉĂƌƟůŚĂƌĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂƐ235͘
K ͞/h ƐƚĞƉƐ͟ Ġ ŽƵƚƌŽ ƉƌŽŐƌĂŵĂ ĚĞ ĨŽůůŽǁ ƵƉ ĐƌŝĂĚŽ Ğŵ ϮϬϬϱ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ
ĚŝƌĞĐŝŽŶĂĚŽ ƉĂƌĂ ĚĂƌ ƌĞƐƉŽƐƚĂ ă ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ ĚŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ƉĂƌƟůŚĂƌĞŵ
ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂƐĐŽŵƉĞƐƐŽĂƐƋƵĞƉĂƐƐĂƌĂŵƉŽƌƐŝƚƵĂĕƁĞƐƐĞŵĞůŚĂŶƚĞƐ͘ĂƐĞŝĂͲƐĞĞŵ
ƐĞƐƐƁĞƐ ŝŶĨŽƌŵĂŝƐ ŽŶĚĞ ĚŽĞŶƚĞƐ Ğ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ƐĞ ĞŶĐŽŶƚƌĂŵ ƉĂƌĂ ĐŽŶǀĞƌƐĂƌ ĐŽŵ




ƋƵĞ ƉĞƌĐĞďĞ Ă ĚŝŵĞŶƐĆŽ ĚĂ ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ ǀŝǀŝĚĂ235͘ ƐƚĞ ƉƌŽŐƌĂŵĂ ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ
ďĞŶĞİĐŝŽƐƉĂƌĂŽƐĐůŝĞŶƚĞƐ͕ĞŶƚƌĞŽƐƋƵĂŝƐ͕ŽĂƵŵĞŶƚŽĚĞƐĞŶƟŵĞŶƚŽƐĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂ
ƉĞƐƐŽĂů Ğ ĂƵŵĞŶƚŽ ĚĂ ĐŽŶƐĐŝġŶĐŝĂ ĚŽƐ ƉƌŽďůĞŵĂƐ ĂƚƌĂǀĠƐ ĚĂ ĂƚƌŝďƵŝĕĆŽ ĚĞ
ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽƐ ƉĞůĂ ƉĂƌƟůŚĂ ĚĞ ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂƐ ;ĚĂŵƐĞŶ Ğ ZĂƐŵƵƐƐĞŶ͕ ϮϬϬϭ͖
DƵŶŶͲ'ŝĚĚŝŶŐƐ͕ϮϬϬϲ͖Đŝƚ͘ƉŽƌWĞƐŬĞƩĞ'ŝďďͿ235͘KĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽĨƵŶĐŝŽŶĂĐŽŵŽƵŵ
ƌŽƐƚŽĨĂŵŝůŝĂƌƋƵĞƵƟůŝǌĂĂƐƐƵĂƐĐŽŵƉĞƚġŶĐŝĂƐĞĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐƉĂƌĂĞƐƚĂďĞůĞĐĞƌ
ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ ĚĞ ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ Ğ ŝŶƚĞƌĂĕĆŽ ƚĞƌĂƉġƵƟĐĂ ĞŶƚƌĞ ŽƐ ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ ŶĂƐ
consultas de ĨŽůůŽǁͲƵƉ͘ ƐƐŝŵ͕ Ž ĂŵďŝĞŶƚĞ ĂƐƐƵŵĞ ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ ĂĐŽůŚĞĚŽƌĂƐ
Ğ ƉƌŽƚĞƚŽƌĂƐ ƉĂƌĂ Ž ĨĂŵŝůŝĂƌ Ğ Ġ ŶĂ ƉĂƌƟůŚĂ ĚĞ ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂƐ ƐŽďƌĞ Ă ĚŽĞŶĕĂ Ğ Ă
ƌĞĂďŝůŝƚĂĕĆŽƋƵĞƐĞƉŽƚĞŶĐŝĂůŝǌĂĂƌĞĐŝƉƌŽĐŝĚĂĚĞĚĂĐŽŵƉƌĞĞŶƐĆŽĚĞĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂƐ
ĂƐƐŽĐŝĂĚĂƐ ă ƚƌĂŶƐŝĕĆŽ ǀŝǀŝĚĂ͘ ƐƚĞ ƉƌŽĐĞƐƐŽ ƚƌĂĚƵǌͲƐĞ Ğŵ ůŝďĞƌƚĂĕĆŽ ƌĞƐƵůƚĂŶƚĞ
ĚĂĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽĂďĞƌƚĂĞŚŽŶĞƐƚĂĐŽŵĂůŐƵĠŵƋƵĞĐŽŵƉƌĞĞŶĚĞĂĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂĚĞ
ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽŶĂh/͘ĚŝŶĂŵŝǌĂĕĆŽĚŽ͟/hƐƚĞƉƐ͟ĠĐŽŶƐĞŐƵŝĚĂĂƚƌĂǀĠƐĚĞƵŵ
ůŽŐſƟƉŽ ĐƌŝĂĚŽ ĞƐƉĞĐŝĮĐĂŵĞŶƚĞƉĂƌĂ ĞƐƚĂ ŝŶŝĐŝĂƟǀĂ͕ ĚĞƉŽƐƚĞƌƐĞƉĂŶŇĞƚŽƐ Ğ ĚĞ
ƵŵǁĞďƐŝƚĞ;ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝĐƵƐƚĞƉƐ͘ĐŽŵͿ͕ƉĂƌĂĂƐƐĞŐƵƌĂƌŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽĞĐŽŶƟŶƵŝĚĂĚĞ
ŶŽ ĐŽŶƚĂĐƚŽ ĐŽŵ ŽƐ ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ͘ WĂƌĂ ŐĂƌĂŶƟƌ ƉƵďůŝĐŝĚĂĚĞ Ğ ƚƌĂŶƐŵŝƐƐĆŽ ĚĞ
ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ ĐĂĚĂ ƉŽƐƚĞƌ ƚĞŵ ĂŶĞǆĂĚŽ ĚŝǀĞƌƐŽƐ ĐĂƌƚƁĞƐͲĚĞͲǀŝƐŝƚĂ ĂŽ ĚŝƐƉŽƌ ĚŽƐ
















WŽĚĞͲƐĞ ĂĮƌŵĂƌ ƋƵĞ Ġ ŶĂ ĨĂƐĞ ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐĂ ƋƵĞ ƐĞ ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂůŝǌĂ Ž ĞƐƚƵĚŽ͕
ƉƌĞĐŝƐĂŶĚŽŽƟƉŽĚĞĞƐƚƵĚŽ͕ĂƐĚĞĮŶŝĕƁĞƐŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂŝƐĚĂƐǀĂƌŝĄǀĞŝƐ͕ŽŵĞŝŽŽŶĚĞ
ƐĞ ĚĞƐĞŶƌŽůĂ Ğ Ă ƉŽƉƵůĂĕĆŽ ĂůǀŽ͘ EĂ ĨĂƐĞ ĞŵƉşƌŝĐĂ͕ ŽƐŵĠƚŽĚŽƐ ĚĞ ĐŽůŚĞŝƚĂ ƐĆŽ
ƉƌĞĐŝƐĂĚŽƐ͕ĂƐƐŝŵĐŽŵŽĂƐĂŶĄůŝƐĞƐĞƐƚĂơƐƟĐĂƐƵƟůŝǌĂĚĂƐ͘WŽƌĮŵ͕ŽƐƌĞƐƵůƚĂĚŽƐƐĆŽ
ƌĞƐƵŵŝĚŽƐ;&ŽƌƟŶ͕ϭϵϵϵ͖ƉĄŐ͘ϭϬϴͿ239͘dĞŶĚŽĞŵĐŽŶƚĂĂƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂĞŽƐŽďũĞĐƟǀŽƐ
ĚŽ ĞƐƚƵĚŽ͕ ŽƉƚĄŵŽƐƉĞůĂŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĂ͕ ƉŽŝƐ ƉĞŶƐĂŵŽƐ ƐĞƌ Ă ƋƵĞ ƐĞ
ĂĚĞƋƵĂ ĂŽ ĞƐƚƵĚŽ͘ ƐƚĂ ĐŽŶƐƟƚƵŝ Ƶŵ ƉƌŽĐĞƐƐŽ ĚĞĚƵƟǀŽ ƉĞůŽ ƋƵĂů ŽƐ ĚĂĚŽƐ
ŶƵŵĠƌŝĐŽƐ ĨŽƌŶĞĐĞŵ ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ ŽďũĞƟǀŽƐ ŶŽ ƋƵĞ ĐŽŶĐĞƌŶĞ ăƐ ǀĂƌŝĄǀĞŝƐ Ğŵ
ĞƐƚƵĚŽ ;ZĞŝĚǇ͕  ϭϵϵϵ͖ƉĄŐ͘ ϯϮϮͿϮϰϬ͘ ƐƚĞŵĠƚŽĚŽĂƐƐĞŐƵƌĂ ƚĂŵďĠŵĂƉƌĞĐŝƐĆŽĚŽƐ





 ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ ĚĞƐƚĞ ĞƐƚƵĚŽ ĂůŝĐĞƌĕĂͲƐĞ ŶŽ ĨĂĐƚŽ ĚĞ ƋƵĞ Ă ŵĂŝŽƌŝĂ ĚĂƐ ĨĂŵşůŝĂƐ
ŶĞĐĞƐƐŝƚĂ ĚĞ ůŝĚĂƌ ĐŽŵ Ƶŵ ĐŽŶũƵŶƚŽ ĚĞ ĐƵŝĚĂĚŽƐ ƉĂƌĂ ĂƐ ƋƵĂŝƐ ŶĆŽ ĚŝƐƉƁĞ ĚĞ
ƉƌĞƉĂƌĂĕĆŽ ƉƌĠǀŝĂ͘  ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ ĚĞ ĐƵŝĚĂĚŽƐ ƋƵĞ ĞƐƚĞƐ ĚŽĞŶƚĞƐ ĂƉƌĞƐĞŶƚĂŵ͕
ƋƵĞƌ Ğŵ ƚĞƌŵŽƐ ĚĞ ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ ;Ğŵ ĨƵŶĕĆŽ ĚŽ ŐƌĂƵ ĚĞ ĚĞƉĞŶĚġŶĐŝĂͿ͕ ƋƵĞƌ ĚĞ
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EĞƐƐĞ ƐĞŶƟĚŽ͕ Ă ƉĞƌŐƵŶƚĂ ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƌĂ ƋƵĞ ͞ďĂůŝǌĂ͟ ĞƐƚĞ ĞƐƚƵĚŽ Ġ͗ YƵĂů Ă










































ĚĞ ĚŽĞŶƚĞƐ ŝŶƚĞƌŶĂĚŽƐ Ğŵ ƵŝĚĂĚŽƐ /ŶƚĞŶƐŝǀŽƐ͘  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ƌĞĨĞƌŝƌ ƋƵĞ ƉĂƌĂ
ĐĂĚĂĚŽĞŶƚĞĨŽŝĞƐƚƵĚĂĚŽŽĐƵŝĚĂĚŽƌĨŽƌŵĂů͕ŽƵƐĞũĂ͕ŽĨĂŵŝůŝĂƌŵĂŝƐƉƌſǆŝŵŽĚŽ







































EŽ ^ĞƌǀŝĕŽ ĚĞ ƵŝĚĂĚŽƐ /ŶƚĞŶƐŝǀŽƐ ϭ͕ ĚŽ ,ŽƐƉŝƚĂů 'ĞƌĂů ĚĞ ^ĂŶƚŽ ŶƚſŶŝŽ͕
ƉƌĞƚĞŶĚĞͲƐĞƋƵĞĂĂǀĂůŝĂĕĆŽĚĂƐŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐĚŽƐĨĂŵŝůŝĂƌĞƐƐĞũĂƌĞĂůŝǌĂĚĂƐĞŐƵŶĚŽ
Ƶŵ ĂůŐŽƌŝƚŵŽ ĚĞ ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽ Ğ ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ͕ ĐƵũĂ ĐŽŶƐƚƌƵĕĆŽ Ğ ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ
ĂƐƐĞŶƚĂŶĂƌĞǀŝƐĆŽĚĂ ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ͘ŽŵŝƐƚŽ͕ƉƌĞƚĞŶĚĞƵͲƐĞĐŽŶƐƚƌƵŝƌƵŵŵŽĚĞůŽĚĞ
ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ ƉĂƌĂ Ă ƉƌĄƟĐĂ ĚĞ ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͕ ƌĞĐŽƌƌĞŶĚŽ ă ůŝŶŐƵĂŐĞŵ ĐůĂƐƐŝĮĐĂĚĂ







ĂǀĂůŝĂ Ă ƐĂƟƐĨĂĕĆŽ ĐŽŵ Ž ĂƉŽŝŽ ƉĞƌĐĞďŝĚŽ Ğ͕ ƉŽƌ ƷůƟŵŽ͕ Ž ƐĞǆƚŽ ŐƌƵƉŽ ĂǀĂůŝĂ Ă
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞĚĞŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽĞĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ƉĂƌƟƌĚĂĂǀĂůŝĂĕĆŽĞƐƚĂďĞůĞĐĞŵͲƐĞ




ĞĨĞƚƵĂĚĂ ƉĞůĂ ĞƋƵŝƉĂ͕ ƉƌĞƚĞŶĚĞŶĚŽͲƐĞ ĂŶĂůŝƐĂƌ ƋƵĂů Ă ŝŶŇƵġŶĐŝĂ ĚĞƐƚĞ ŵŽĚĞůŽ
ŶŽƐ ĐƵŝĚĂĚŽƌĞƐ͕ ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ ŶĂ Ys͕ ƐŽďƌĞĐĂƌŐĂ͕ ƐƚƌĞƐƐ ƉſƐͲƚƌĂƵŵĄƟĐŽ Ğ




























































































































































































































































































































































































































































































































ƉſƐ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽĚŽƉƌŽŐƌĂŵĂĚĞ ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ͕ ĨŽƌĂŵĚĞĮŶŝĚŽƐ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ
ĚĞĐŽůŚĞŝƚĂĚĞĚĂĚŽƐ͕ĂƉůŝĐĂĚŽĞŵŵŽŵĞŶƚŽƐĐŚĂǀĞ͕ĞƐƉĞĐşĮĐŽƐĞĂĚĞƋƵĂĚŽƐĂŽƐ
ŽďũĞƟǀŽƐĚĞůŝŶĞĂĚŽƐ͕ďĞŵĐŽŵŽ͕ăƐĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐĚŽƐƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ͕ƉĂĐŝĞŶƚĞƐĞ
ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ĐƵŝĚĂĚŽƌĞƐ͘ ƉƌĞƐĞŶƚĂͲƐĞ ĚĞ ƐĞŐƵŝĚĂ ŽƐŵŽŵĞŶƚŽƐ ĚĞ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ Ğ ŽƐ
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐĚĞĂǀĂůŝĂĕĆŽƵƟůŝǌĂĚŽƐ͘
ZĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞĂŽĚŽĞŶƚĞ͗
· EĂƐ ƉƌŝŵĞŝƌĂƐ Ϯϰ ŚŽĂƐ ŶĂ h/͘ ŵ ƉƌŝŵĞŝƌŽ ůƵŐĂƌ ĨŽŝ ĞǆƉůŝĐĂĚŽ Ž ŽďũĞƟǀŽ
ĚŽ ĞƐƚƵĚŽ Ğ ŽďƟĚŽ Ž ĐŽŶƐĞŶƟŵĞŶƚŽ ŝŶĨŽƌŵĂĚŽ ĂƚƌĂǀĠƐ ĚŽ ƐĞƵ ĨĂŵŝůŝĂƌ͘ 
WŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ ĨŽŝ ĂƉůŝĐĂĚŽ Ƶŵ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ ĚĞ ƌĞĐŽůŚĂ ĚĞ ĚĂĚŽƐ
ƐŽĐŝŽĚĞŵŽŐƌĄĮĐŽƐ͕ĚĂĚŽƐƌĞůĂƟǀŽƐĂŽŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽŶĂh/ĐŽŵŽĂƐƵĂĚƵƌĂĕĆŽ͕
ŵŽƟǀŽ ĚĞ ĂĚŵŝƐƐĆŽ͕ ƚĞŵƉŽ ĚĞ ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ ŶĞƐƚĂ hŶŝĚĂĚĞ Ğ ŶŽ ,ŽƐƉŝƚĂů͕




· EĂƐ ƉƌŝŵĞŝƌĂƐ Ϯϰ ŚŽƌĂƐ ĚĞ ĐŽŶƚĂĐƚŽ ĐŽŵ Ž ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ͘ &Žŝ ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ
ƉĞĚŝĚŽ Ž ĐŽŶƐĞŶƟŵĞŶƚŽ ŝŶĨŽƌŵĂĚŽ͘ hƟůŝǌŽƵͲƐĞ Ƶŵ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ ĚĞ ƌĞĐŽůŚĂ
ĚĞ ĚĂĚŽƐ ƐŽĐŝŽĚĞŵŽŐƌĄĮĐŽƐ͕ Ă ůĂƐƐŝĮĐĂĕĆŽ ^ŽĐŝĂů ĚĞ 'ƌĂīĂƌ Ͳ ĂĚĂƉƚĂĚŽ͕





ŽŝƐ ŵĞƐĞƐ ĂƉſƐ Ă ĂůƚĂ ĚĂ h/͘ WƌŽĐĞĚĞƵͲƐĞ Ă ƵŵĂ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ ŝĚġŶƟĐĂ ă
ƌĞĂůŝǌĂĚĂŶŽƉƌŝŵĞŝƌŽŵŽŵĞŶƚŽ͘
·
Instrumentos referentes ao doente
KƉůĂŶĞĂŵĞŶƚŽĚĞƐĚĞŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽďĂƐĞŽƵͲƐĞŶŽĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽĚĂƐǀĂƌŝĄǀĞŝƐ͘ĞƐƚĂ
ĨŽƌŵĂ ĨŽƌĂŵ ůŝƐƚĂĚĂƐ ĂůŐƵŵĂƐ ĚĂƐ ǀĂƌŝĄǀĞŝƐ ƐŽĐŝŽĚĞŵŽŐƌĄĮĐĂƐ ĚĞ ŝŶǀĞƐƟŐĂĕĆŽ
Ă ƐĞƌĞŵ ĞƐƚƵĚĂĚĂƐ͕ ĐŽŵŽ Ž ŐĠŶĞƌŽ͕ ĞƐƚĂĚŽ Đŝǀŝů͕ ĞƐĐŽůĂƌŝĚĂĚĞ Ğ Ă ŝĚĂĚĞ͘ &ŽƌĂŵ
ƚĂŵďĠŵ ƵƟůŝǌĂĚŽƐ ĂůŐƵŶƐ ĚĂĚŽƐ ƌĞůĂƟǀŽƐ ĂŽ ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ ĚŽ ĚŽĞŶƚĞ ƋƵĞ ƐĆŽ
ŽďƟĚŽƐ ĂƚƌĂǀĠƐ ĚĞ ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ ĞǆŝƐƚĞŶƚĞ ŶŽ ƉƌŽĐĞƐƐŽ ĐůşŶŝĐŽ ĐŽŵŽ Ž ŵŽƟǀŽ Ğ
ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽĚĞĂĚŵŝƐƐĆŽ͕ƚĞŵƉŽĚĞŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽŶŽ^/ĞŶĂ/ŶƐƟƚƵŝĕĆŽĞĂŝŶĚĂ
ƚĞŵƉŽ ĚĞ ƐĞĚĂĕĆŽ͕ ǀĞŶƟůĂĕĆŽ Ğ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ͘ KƉƚŽƵͲƐĞ ƉŽƌ ũƵŶƚĂƌ ĞƐƚĞƐ ĚĂĚŽƐ ŶŽ






















ĞƐĐĂůĂ ǀĂƌŝĂ ĚĞ ϬͲϭϬϬ ĐŽŵ ŝŶƚĞƌǀĂůŽƐ ĚĞ ϱ ƉŽŶƚŽƐ͘  ƉŽŶƚƵĂĕĆŽŵĄǆŝŵĂ ĚĞ ϭϬϬ
ŝŶĚŝĐĂ ĂƵƚŽŶŽŵŝĂ ĐŽŵƉůĞƚĂ ŶĞƐƚĂƐ ĂƟǀŝĚĂĚĞƐ͘ ƐƚĞ şŶĚŝĐĞ ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ ĐŽŵŽ
ǀĂŶƚĂŐĞŵƵŵĂĞůĞǀĂĚĂĮĂďŝůŝĚĂĚĞŶĂĂǀĂůŝĂĕĆŽĚĂĞǀŽůƵĕĆŽĚŽĞƐƚĂĚŽĨƵŶĐŝŽŶĂů͕
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞĚĞŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝǌĂĕĆŽĞƌĞƐƉŽƐƚĂăƌĞĂďŝůŝƚĂĕĆŽ͘
Instrumentos referentes ao familiar cuidador
 ĞůĂďŽƌĂĕĆŽ ĚĞƐƚĞ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ ĂƐƐĞŵĞůŚĂͲƐĞ ďĂƐƚĂŶƚĞ ă ǀĞƌƐĆŽ ƵƟůŝǌĂĚĂ
ƉĂƌĂ Ž ĚŽĞŶƚĞ ŝŶĐŝĚŝŶĚŽ͕ ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ͕ ŶĂ ŽďƚĞŶĕĆŽ Ğ ǀĂůŝĚĂĕĆŽ ĚĞ ĚĂĚŽƐ
ƐŽĐŝŽĚĞŵŽŐƌĄĮĐŽƐĐŽŵŽŽŐĠŶĞƌŽ͕ĞƐƚĂĚŽĐŝǀŝů͕ĞƐĐŽůĂƌŝĚĂĚĞĞƐŝƚƵĂĕĆŽƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂů͘
 ĂǀĂůŝĂĕĆŽ ĚĂ ĐůĂƐƐŝĮĐĂĕĆŽ ƐŽĐŝĂů ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ ĨŽŝ ĞĨĞĐƚƵĂĚĂ ĂƚƌĂǀĠƐ ĚĂ ĞƐĐĂůĂ ĚĞ
'ƌĂīĂƌ ;ϭϵϱϲͿ͘ ƐƚĂĞƐĐĂůĂĂǀĂůŝĂĂƐ ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ ƐŽĐŝŽĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ ĐŽŵŽďũĞƟǀŽĚĞ
ĐůĂƐƐŝĮĐĂƌƐŽĐŝĂůŵĞŶƚĞĂĨĂŵşůŝĂ͘&ĂƵƐƚŽŵĂƌŽĞŵϭϵϵϬĂĚĂƉƚŽƵĞƐƚĂĞƐĐĂůĂƉĂƌĂ















ƋƵĞ ĂŶĂůŝƐĂ Ă Ys ŐůŽďĂů͘ Ɛ ƌĞƐƉŽƐƚĂƐ ƐĆŽ ŽďƟĚĂƐ ƌĞĐŽƌƌĞŶĚŽ Ă ĞƐĐĂůĂƐ ĚŽ ƟƉŽ
>ŝŬĞƌƚ͕ Ğŵ ƋƵĞ͕ ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ Ă ĐĂĚĂ ĂĮƌŵĂĕĆŽ͕ Ž ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞ ŝŶĚŝĐĂ Ă ƐƵĂ
ĐŽŶĐŽƌĚąŶĐŝĂ ŶƵŵĂ ĞƐĐĂůĂ ĚĞ ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚĞ ƉŽŶƚƵĂĚĂ ĚĞ ϭ Ă ϱ͕ ĚĞ ĂĐŽƌĚŽ ĐŽŵŽ
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20. KƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞ ĚĞ ĂĚƋƵŝƌŝƌ
ŶŽǀĂƐŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐĞŚĂďŝůŝĚĂĚĞ













ƉĞƌĐĞĕĆŽ ĚĞ ƐŽďƌĞĐĂƌŐĂ͘  ĐůĂƐƐŝĮĐĂĕĆŽ ĮŶĂů ĚŽ ƐĐŽƌĞ Ġ ĐůĂƐƐŝĮĐĂĚĂ ƐĞŐƵŶĚŽ ŽƐ
ƐĞŐƵŝŶƚĞƐƐĐŽƌĞƐ͗ƐĐŽƌĞƐŝŶĨĞƌŝŽƌĞƐĂϰϲŝŶĚŝĐĂŵ͞ƐĞŵƐŽďƌĞĐĂƌŐĂ͖͟ƐĐŽƌĞƐ entre 46 
Ğ ϱϲ ŝŶĚŝĐĂŵ ͞ƐŽďƌĞĐĂƌŐĂ ůŝŐĞŝƌĂ” e ƐĐŽƌĞƐ ƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐ Ă ϱϲ ŝŶĚŝĐĂŵ ͞ƐŽďƌĞĐĂƌŐĂ
ŝŶƚĞŶƐĂ”248͘
O ƐƚƌĞƐƐ ƉſƐͲƚƌĂƵŵĄƟĐŽ ĨŽŝ ĂǀĂůŝĂĚŽĐŽŵƌĞĐƵƌƐŽƐĂŽ͞ƚŚĞ /ŵƉĂĐƚŽĨǀĞŶƚ^ĐĂůĞ 
;/^ͲZͿ͘ dƌĂƚĂͲƐĞĚĞƵŵĂĞƐĐĂůĂƋƵĞ ƌĞƐƵůƚĂĚĞƵŵĂ ƌĞǀŝƐĆŽĞůĂďŽƌĂĚĂƉŽƌtĞŝƐƐ




Ă ϯ Ğ ͞ĨƌĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͟ Ă ϰ ƉŽŶƚŽƐͿ ŽŶĚĞ ƐĆŽ ĨĞŝƚĂƐ ĂĮƌŵĂĕƁĞƐ ĂĐĞƌĐĂ ĚĞ
ƐĞŶƟŵĞŶƚŽƐ ƋƵĞ Ž ŝŶĚŝǀŝĚƵŽ ƉŽĚĞ ĞƐƚĂƌ Ă ǀŝǀĞŶĐŝĂƌ͘  ĞƐƚĞ ŵŽĚŽ͕ ƉĞĚĞͲƐĞ ĂŽ





/ŶƚƌƵƐĆŽ͗ ŵĂƌĐĂĚĂ ƉĞůĂ ƉƌĞƐĞŶĕĂ ĚĞ ŵĞŵſƌŝĂƐ Ğ ƉĞƐĂĚĞůŽƐ ƚƌĂƵŵĄƟĐŽƐ͕
͞ŇĂƐŚďĂĐŬƐ͟ĚŝƐƐŽĐŝĂƟǀŽƐ͕ƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽƉƐşƋƵŝĐŽĞƌĞĂƟǀŝĚĂĚĞĮƐŝŽůſŐŝĐĂĞůĞǀĂĚĂ
ĂĞƐơŵƵůŽƐƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐĐŽŵŽƚƌĂƵŵĂ͖







ŵĂŝƐ ĞůĞǀĂĚŽ ĨŽƌ Ž ƐĐŽƌĞ ĮŶĂů͕ŵĂŝƐ ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂĠ Ă ƉƌĞƐĞŶĕĂĚĞ ƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂ
ƉſƐͲƚƌĂƵŵĄƟĐĂ͘ŝŶĚĂĞŵƌĞůĂĕĆŽĂŽƐĐŽƌĞĮŶĂů͕ƋƵĞƉŽĚĞǀĂƌŝĂƌĞŶƚƌĞϬĞϴϴ͕ZĞĞĚ
;ϮϬϬϳͿϮϱϬ ĐůĂƐƐŝĮĐĂ Ž ŝŶĚŝǀşĚƵŽ ĚĞ ĂĐŽƌĚŽ ĐŽŵ ŽƐ ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐ͗ ǀĂůŽƌĞƐ
ƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐ ŽƵ ŝŐƵĂŝƐ Ă Ϯϰ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŵĂƉƌĞŽĐƵƉĂĕĆŽ ĐůşŶŝĐĂ ĚĞ Wd^͖ ǀĂůŽƌĞƐ
ƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐ ŽƵ ŝŐƵĂŝƐ Ă ϯϯ ƐŝŐŶŝĮĐĂŵ ƉƌŽǀĄǀĞů ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽ ĚĞ Wd^ Ğ ǀĂůŽƌĞƐ
ƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐŽƵ ŝŐƵĂŝƐĂϯϳĚĞŵĂƌĐĂŵǀĂůŽƌďĂƐƚĂŶƚĞĞůĞǀĂĚŽƉŽĚĞŶĚŽĚĞƉƌŝŵŝƌŽ
ƐŝƐƚĞŵĂŝŵƵŶŝƚĄƌŝŽ͘
 ƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂ ƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂ ĨŽŝ ĂǀĂůŝĂĚĂ ĂƚƌĂǀĠƐ ĚŽ^/͘hƟůŝǌŽƵͲƐĞ ƵŵĂ ǀĞƌƐĆŽ
ƌĞĚƵǌŝĚĂ ĚĂ ^ǇŵƉƚŽŵ ŚĞĐŬ >ŝƐƚͲϵϬ ĐŽŶƐƟƚƵşĚĂ ƉŽƌ ϱϯ ŝƚĞŵƐ ĚĞ ĂƵƚŽƌƌĞůĂƚŽ͕
ĞƌŽŐĂƟƐ ;ϭϵϴϯͿ251͕ ƋƵĞ ĂǀĂůŝĂŵ ϵ ĚŝŵĞŶƐƁĞƐ ƉĂƌƟŶĚŽ ĚĞ ƐŝŶƚŽŵĂƐ ƉƌŝŵĄƌŝŽƐ͗
ĚĞ ƐŽŵĂƟǌĂĕĆŽ͕ŽďƐĞƐƐŝǀŽͲĐŽŵƉƵůƐŝǀŽƐ͕ĚĞ ŝĚĞĂĕĆŽƉĂƌĂŶŽŝĚĞ͕ĚĞĂŶƐŝĞĚĂĚĞ͕ĚĞ
ĚĞƉƌĞƐƐĆŽ͕ĚĞŚŽƐƟůŝĚĂĚĞ͕ĚĞƐĞŶƐŝďŝůŝĚĂĚĞŝŶƚĞƌƉĞƐƐŽĂůĚĞĂŶƐŝĞĚĂĚĞĨſďŝĐĂĞĚĞ
ƉƐŝĐŽƟĐşƐƐŝŵŽ͘ ĞƐƚĞ ŵŽĚŽ͕ ĂǀĂůŝĂ ϭϮ ŝƚĞŶƐ ĚĞ ƋƵĞŝǆĂƐ ƐŽŵĄƟĐĂƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ ŶĂ
ƷůƟŵĂƐĞŵĂŶĂ͕ĞƉŽƐƐŝďŝůŝƚĂŵĂĐůĂƐƐŝĮĐĂĕĆŽĚĂ ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚĞĂƚƌĂǀĠƐĚĞƌĞĐƵƌƐŽĂ
ƵŵĂĞƐĐĂůĂƟƉŽ>ŝŬĞƌƚĞŵĐŝŶĐŽƉŽŶƚŽƐ ;ϬͲŶƵŶĐĂĞϱͲƐĞŵƉƌĞͿ͘KƐ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐĚĂƐ
ĚŝŵĞŶƐƁĞƐ ƐĆŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ ƉĞůĂ ƐŽŵĂ ĚŽƐ ƐĐŽƌĞƐ ƉĂƌĂ ŽƐ ŝƚĞŶƐ ŝŶĐůƵşĚŽƐ ŶĂ






ĂŵŽƐƚƌĂ ĚĞƐƚĞ ĞƐƚƵĚŽ Ġ ĐŽŶƐƟƚƵşĚĂ ƉŽƌ ϭϰϭ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ĐƵŝĚĂĚŽƌĞƐ ĚĞ ĚŽĞŶƚĞƐ
ŝŶƚĞƌŶĂĚŽƐŶƵŵĂh/ĐŽŶƐĞŐƵŝĚŽƐĂƚƌĂǀĠƐĚĞƵŵĂĂŵŽƐƚƌĂŐĞŵĐŽŶƐĞĐƵƟǀĂĞŶƚƌĞ
:ƵŶŚŽĚĞϮϬϭϭĞďƌŝůĚĞϮϬϭϮ͘ĂĚĂƐĂƐůŝŵŝƚĂĕƁĞƐĞĂĚŝƐƉŽŶŝďůŝĚĂĚĞĚĞĂĐĞƐƐŽ


























Momento 2 - grupo de Estudo
/ŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽĚŽŵŽĚĞůŽĚĞ ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽĞŶƚƌĞĂƐϮϰŚŽƌĂƐĞĂƐϰϴŚŽƌĂƐĂƉſƐ
ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽĚŽĨĂŵŝůŝĂƌ͘ ƐƚĞŵŽĚĞůŽĐŽŶƐŝƐƚĞŶƵŵĂ͞ ĐŽŶƐƵůƚĂ͟ŽŶĚĞŽĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽ
ĨĂǌ ŝŶƚĞƌǀĞŶĕƁĞƐ ƐŝƐƚĞŵĂƟǌĂĚĂƐ Ğŵ ƚĞƌŵŽƐ ĚĞ ƌĞƐƉŽƐƚĂ ăƐ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ ĚŽƐ
ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ͕ĞƐƐĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ͕ĚĞŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ͕ĐŽŶĨŽƌƚŽ͕ƌĞĚƵĕĆŽĚĞĂŶƐŝĞĚĂĚĞ͕ƐƵƉŽƌƚĞ












































ŶĂ ĐŽůŚĞŝƚĂ ĚŽƐ ĚĂĚŽƐ ƋƵĞ ĞŵŝƟƵ Ƶŵ ƉĂƌĞĐĞƌ ĨĂǀŽƌĄǀĞů ĂŽ ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ ĚĂ
ŝŶǀĞƐƟŐĂĕĆŽ;EyK///Ϳ͘
dŽĚŽƐ ŽƐ ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ ĨŽƌĂŵ ŝŶĨŽƌŵĂĚŽƐ ƐŽďƌĞ Ž ĞƐƚƵĚŽ Ă ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞƌ͕  ƋƵĂŶƚŽ
ĂŽƐŽďũĞƟǀŽƐ͕ăƉĂƌƟĐŝƉĂĕĆŽǀŽůƵŶƚĄƌŝĂ͕ăƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞĚĞĚĞƐŝƐƚġŶĐŝĂĂƋƵĂůƋƵĞƌ

















ƉſƐ Ă ĂǀĂůŝĂĕĆŽ ĚĂƐ ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ ĚĞ ĚŝƐƚƌŝďƵŝĕĆŽ ĂŵŽƐƚƌĂů͕ ĂƐ ǀĂƌŝĄǀĞŝƐ
ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĂƐ ĐŽŶơŶƵĂƐ ƐĆŽ ĚĞƐĐƌŝƚĂƐ ĂƚƌĂǀĠƐ ĚĞ ŵĞĚŝĚĂƐ ĚĞ ƚĞŶĚġŶĐŝĂ ĐĞŶƚƌĂů
;ŵĠĚŝĂƐͿĞĚŝƐƉĞƌƐĆŽ;ĚĞƐǀŝŽƉĂĚƌĆŽͿƐĞŶŽƌŵĂůŵĞŶƚĞĚŝƐƚƌŝďƵşĚĂƐ͕ĞƌĞĐŽƌƌĞŶĚŽă
ŵĞĚŝĂŶĂ͕ ąŵďŝƚŽ ĚĞ ǀĂƌŝĂĕĆŽ Ğ ƋƵĂƌƟƐ͕ ŶĂƐ ƋƵĞ ĂƉƌĞƐĞŶƚĞŵ ŽƵƚƌŽ ƟƉŽ ĚĞ
ĚŝƐƚƌŝďƵŝĕĆŽ͕ ŶŽŵĞĂĚĂŵĞŶƚĞ ĂƉſƐ ƚĞŶƚĂƟǀĂ ĚĞ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĕĆŽ͘ EĂ ĂŶĄůŝƐĞ
ĞƐƚĂơƐƟĐĂƐĆŽĚĞƐĐƌŝƚĂƐĂƐĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐŐĞƌĂŝƐĚŽƐĚŽĞŶƚĞƐŝŶƚĞƌŶĂĚŽƐŶŽƐĐƵŝĚĂĚŽƐ
ŝŶƚĞŶƐŝǀŽƐ ĂƚƌĂǀĠƐ ĚĞ ĞƐƚĂơƐƟĐĂ ĚĞƐĐƌŝƟǀĂ ĚĂƐ ǀĂƌŝĄǀĞŝƐ ƐĞǆŽ͕ ĞƐƚĂĚŽ Đŝǀŝů͕
ĞƐĐŽůĂƌŝĚĂĚĞ͕ ƟƉŽ ĚĞ ĂĚŵŝƐƐĆŽ͕ ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽ ĚĞ ĂĚŵŝƐƐĆŽ͕ ĞƐƚĂĚŽ ŶƵƚƌŝĐŝŽŶĂů͕
ĞƐƚĂĚŽĚĞĚĞƉĞŶĚġŶĐŝĂ;şŶĚŝĐĞĚĞĂƌƚŚĞůͿ͕ŝĚĂĚĞ;ĞŵĂŶŽƐͿ͕ƚĞŵƉŽĚĞŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ
ŶŽ^/ ;ĚŝĂƐͿ͕ ƚĞŵƉŽĚĞ ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽŶŽ,'^ ;ĚŝĂƐͿ͕ ƚĞŵƉŽĚĞ ƐĞĚĂĕĆŽ ;ĚŝĂƐͿ͕
ƚĞŵƉŽĚĞǀĞŶƟůĂĕĆŽ;ĚŝĂƐͿ͕ƚĞŵƉŽĚĞĂŶĂůŐĞƐŝĂ;ĚŝĂƐͿĞşŶĚŝĐĞĚĞŐƌĂǀŝĚĂĚĞ;^W^Ϳ͘
&ŽƌĂŵƚĂŵďĠŵĚĞƐĐƌŝƚĂƐĂƐĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐŐĞƌĂŝƐĚŽĨĂŵŝůŝĂƌĐƵŝĚĂĚŽƌĚŽƐĚŽĞŶƚĞƐ
ĂƚƌĂǀĠƐ ĚĞ ĞƐƚĂơƐƟĐĂ ĚĞƐĐƌŝƟǀĂ ĚĂƐ ǀĂƌŝĄǀĞŝƐ ƐĞǆŽ͕ ĞƐƚĂĚŽ Đŝǀŝů͕ ĞƐĐŽůĂƌŝĚĂĚĞ͕
ƐŝƚƵĂĕĆŽƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂůĞĞƐĐĂůĂĚĞ'ƌĂīĂƌ͘ ƐǀĂƌŝĄǀĞŝƐ ĐĂƚĞŐſƌŝĐĂƐ ĨŽƌĂŵĚĞƐĐƌŝƚĂƐ
ĂƚƌĂǀĠƐ ĚĞ ĨƌĞƋƵġŶĐŝĂƐ ĂďƐŽůƵƚĂƐ Ğ ƌĞůĂƟǀĂƐ ;йͿ Ğ ĂƐ ǀĂƌŝĄǀĞŝƐ ĐŽŶơŶƵĂƐ͕ ŝĚĂĚĞ͕
ƚĞŵƉŽĚĞŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽŶŽ^ /͕ƚĞŵƉŽĚĞŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽŶŽ,'^͕ƚĞŵƉŽĚĞƐĞĚĂĕĆŽ͕






ƉĂƌĂĂŵŽƐƚƌĂƐĞŵƉĂƌĞůŚĂĚĂƐƉĂƌĂĂƐĞƐĐĂůĂƐĚĞƐĐƌŝƚĂƐ ;ŝƚĞŶƐ͕ ƐƵďƐĐŽƌĞƐ e ƐĐŽƌĞͿ͕





 ŚŝƉſƚĞƐĞ ƉƌŝŶĐŝƉĂů ĚŽ ĞƐƚƵĚŽ͕ ƌĞůĂƟǀĂ ĂŽ ĞĨĞŝƚŽ ŶĂ Ys͕ ƐŽďƌĞĐĂƌŐĂ͕ ƐƚƌĞƐƐ 
ƉſƐͲƚƌĂƵŵĄƟĐŽ Ğ ƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂ ƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂ͕ ĐŽŵ ĂũƵƐƚĂŵĞŶƚŽ ƉĂƌĂ Ž ŶşǀĞů ĚĞ
ĚĞƉĞŶĚġŶĐŝĂ ;şŶĚŝĐĞ ĚĞ ĂƌƚŚĞůͿ͕ ĨŽŝ ƚĞƐƚĂĚŽ ĂƚƌĂǀĠƐ ĚĞ ŵŽĚĞůŽƐ ĚĞ ĂŶĄůŝƐĞ ĚĞ
ĐŽǀĂƌŝąŶĐŝĂ͘ƐƐŝŵ͕ ĨŽƌĂŵĐŽŶƐƚƌƵşĚŽƐŵŽĚĞůŽƐĂƚƌĂǀĠƐĚŽŵĠƚŽĚŽĚĞĂŶĄůŝƐĞĚĞ
ĐŽǀĂƌŝąŶĐŝĂ Ͳ EKs ;'ĞŶĞƌĂů >ŝŶĞĂƌ DŽĚĞůͿ͕ ŽŶĚĞ ĨŽƌĂŵ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂƐ ĐŽŵŽ










/ŶŝĐŝĂůŵĞŶƚĞĚĞϮϬϬ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ĐƵŝĚĂĚŽƌĞƐ ĞůĞŐşǀĞŝƐ ƉĂƌĂƉĂƌƟĐŝƉĂĕĆŽŶŽ ĞƐƚƵĚŽ͕
ƐĞŶĚŽŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƌĞĨĞƌŝƌƋƵĞƉĂƌĂĐĂĚĂĚŽĞŶƚĞŝŶƚĞƌŶĂĚŽŶŽƐĐƵŝĚĂĚŽƐŝŶƚĞŶƐŝǀŽƐ





























EĂ ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ ĚĞ ĚĂĚŽƐ ƌĞůĂƟǀŽƐ ĂŽƐ ŽĞŶƚĞƐ ŝŶƚĞƌŶĂĚŽƐ ŶŽƐ ĐƵŝĚĂĚŽƐ





ĂďƐŽůƵƚĂ Ğŵ ĂŵďŽƐ ŽƐ ŐƌƵƉŽƐ Ğ ŶĂ ĚŝƐƚƌŝďƵŝĕĆŽ ĚĞ ĂŵďŽƐ ŽƐ ŐĠŶĞƌŽƐ ĞŶƚƌĞ ŽƐ
ŐƌƵƉŽƐŶĆŽƐĞǀĞƌŝĮĐĂƐŝŐŶŝĮĐąŶĐŝĂĞƐƚĂơƐƟĐĂ;ƉсϬ͕ϱϱϭͿ͘



































































































































































































67,11 68 ϱϴ͖ϳϴ ϯϲ͖ϴϵ 66,87 68 ϱϵ͖ϲϴ ϮϬ͖ϵϭ Ϭ͕ϴϬϯ




















ϭϬ͕ϰϮ ϭϬ ϴ͖ϭϮ ϰ͖ϮϮ 9,19 ϭϬ ϴ͖ϭϬ ϰ͖ϭϱ Ϭ͕Ϭϱϯ
Tabela 3.DĠĚŝĂ͕DĞĚŝĂŶĂ͕ŵƉůŝƚƵĚĞ/ŶƚĞƌͲYƵĂƌƟůĞŵƉůŝƚƵĚĞĚĞdĞŵƉŽĚĞ/ŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽŶŽ^ /;ĚŝĂƐͿĚŽƐ
ŽĞŶƚĞƐ͕ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞĂŽ'ƌƵƉŽ͘


















19,28 ϮϬ ϭϱ͖Ϯϱ ϭϬ͖ϯϮ 15,11 15 ϭϭ͕ϳϱ͖ϮϬ ϴ͖ϯϬ фϬ͕ϬϬϭ
Tabela 4.DĠĚŝĂ͕DĞĚŝĂŶĂ͕ŵƉůŝƚƵĚĞ/ŶƚĞƌͲYƵĂƌƟůĞŵƉůŝƚƵĚĞĚĞdĞŵƉŽĚĞ/ŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽŶŽ,'^;ĚŝĂƐͿ
ĚŽƐŽĞŶƚĞƐ͕ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞĂŽ'ƌƵƉŽ͘
;ϭͿD ͲDĠĚŝĂ͖ ;ϮͿŵĚ ͲŵĞĚŝĂŶĂ͖ ;ϯͿ WϮϱ͖Wϳϱ Ͳ ŵƉůŝƚƵĚĞ ŝŶƚĞƌͲƋƵĂƌƟů ;ƉĞƌĐĞŶƟů Ϯϱ͖ ƉĞƌĐĞŶƟů ϳϱͿ͖ ;ϰͿ
ŵŝŶ͖ŵĂǆͲŵƉůŝƚƵĚĞ;ŵŝŶŝŵŽ͖ŵĄǆŝŵŽͿ͖;ϱͿdĞƐƚĞĚĞDĂŶŶͲtŚŝƚŶĞǇ͘
;ϭͿD ͲDĠĚŝĂ͖ ;ϮͿŵĚ ͲŵĞĚŝĂŶĂ͖ ;ϯͿ WϮϱ͖Wϳϱ Ͳ ŵƉůŝƚƵĚĞ ŝŶƚĞƌͲƋƵĂƌƟů ;ƉĞƌĐĞŶƟů Ϯϱ͖ ƉĞƌĐĞŶƟů ϳϱͿ͖ ;ϰͿ
ŵŝŶ͖ŵĂǆͲŵƉůŝƚƵĚĞ;ŵŝŶŝŵŽ͖ŵĄǆŝŵŽͿ͖;ϱͿdĞƐƚĞĚĞDĂŶŶͲtŚŝƚŶĞǇ͘





















8,15 8 ϲ͖ϭϬ ϰ͖ϭϴ 7,17 8 ϲ͖ϴ ϰ͖ϭϮ Ϭ͕Ϭϯϯ




















8,11 8 ϲ͖ϭϬ ϰ͖ϮϬ 7,14 7,5 ϲ͖ϴ ϰ͖ϭϮ Ϭ͕Ϭϲϰ
Tabela 6.DĠĚŝĂ͕DĞĚŝĂŶĂ͕ŵƉůŝƚƵĚĞ/ŶƚĞƌͲYƵĂƌƟůĞŵƉůŝƚƵĚĞĚĞdĞŵƉŽĚĞsĞŶƟůĂĕĆŽ;ĚŝĂƐͿĚŽƐŽĞŶƚĞƐ͕
ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞĂŽ'ƌƵƉŽ͘
;ϭͿD ͲDĠĚŝĂ͖ ;ϮͿŵĚ ͲŵĞĚŝĂŶĂ͖ ;ϯͿ WϮϱ͖Wϳϱ Ͳ ŵƉůŝƚƵĚĞ ŝŶƚĞƌͲƋƵĂƌƟů ;ƉĞƌĐĞŶƟů Ϯϱ͖ ƉĞƌĐĞŶƟů ϳϱͿ͖ ;ϰͿ
ŵŝŶ͖ŵĂǆͲŵƉůŝƚƵĚĞ;ŵŝŶŝŵŽ͖ŵĄǆŝŵŽͿ͖;ϱͿdĞƐƚĞĚĞDĂŶŶͲtŚŝƚŶĞǇ͘
;ϭͿD ͲDĠĚŝĂ͖ ;ϮͿŵĚ ͲŵĞĚŝĂŶĂ͖ ;ϯͿ WϮϱ͖Wϳϱ Ͳ ŵƉůŝƚƵĚĞ ŝŶƚĞƌͲƋƵĂƌƟů ;ƉĞƌĐĞŶƟů Ϯϱ͖ ƉĞƌĐĞŶƟů ϳϱͿ͖ ;ϰͿ
ŵŝŶ͖ŵĂǆͲŵƉůŝƚƵĚĞ;ŵŝŶŝŵŽ͖ŵĄǆŝŵŽͿ͖;ϱͿdĞƐƚĞĚĞDĂŶŶͲtŚŝƚŶĞǇ͘



















9,17 8 ϳ͖ϭϬ ϰ͖ϮϮ 6,66 6 ϲ͖ϴ ϰ͖ϭϮ фϬ͕ϬϬϭ
Tabela 7.DĠĚŝĂ͕DĞĚŝĂŶĂ͕ŵƉůŝƚƵĚĞ/ŶƚĞƌͲYƵĂƌƟůĞŵƉůŝƚƵĚĞĚĞdĞŵƉŽĚĞŶĂůŐĞƐŝĂ;ĚŝĂƐͿĚŽƐŽĞŶƚĞƐ͕
ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞĂŽ'ƌƵƉŽ͘




















ϱϬ͕ϱϲ 48 ϰϮ͖ϲϮ ϮϬ͖ϳϬ 38,49 38 ϯϰ͖ϰϰ ϭϮ͖ϱϮ фϬ͕ϬϬϭ
Tabela 8.DĠĚŝĂ͕DĞĚŝĂŶĂ͕ŵƉůŝƚƵĚĞ/ŶƚĞƌͲYƵĂƌƟůĞŵƉůŝƚƵĚĞĚŽ1ŶĚŝĐĞĚĞ'ƌĂǀŝĚĂĚĞ;ĚŝĂƐͿĚŽƐŽĞŶƚĞƐ͕
ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞĂŽ'ƌƵƉŽ͘
;ϭͿD ͲDĠĚŝĂ͖ ;ϮͿŵĚ ͲŵĞĚŝĂŶĂ͖ ;ϯͿ WϮϱ͖Wϳϱ Ͳ ŵƉůŝƚƵĚĞ ŝŶƚĞƌͲƋƵĂƌƟů ;ƉĞƌĐĞŶƟů Ϯϱ͖ ƉĞƌĐĞŶƟů ϳϱͿ͖ ;ϰͿ
ŵŝŶ͖ŵĂǆͲŵƉůŝƚƵĚĞ;ŵŝŶŝŵŽ͖ŵĄǆŝŵŽͿ͖;ϱͿdĞƐƚĞĚĞDĂŶŶͲtŚŝƚŶĞǇ͘




Quanto ao 'ĠŶĞƌŽ͕ ŽďƐĞƌǀĂͲƐĞƋƵĞŽ ĨĞŵŝŶŝŶŽĂƉƌĞƐĞŶƚĂƵŵĂŵĂŝŽƌ ĨƌĞƋƵġŶĐŝĂ
ĂďƐŽůƵƚĂ Ğŵ ĂŵďŽƐ ŽƐ ŐƌƵƉŽƐ Ğ ŶĂ ĚŝƐƚƌŝďƵŝĕĆŽ ĚĞ ĂŵďŽƐ ŽƐ ŐĠŶĞƌŽƐ ĞŶƚƌĞ ŽƐ
ŐƌƵƉŽƐ͕ŶĆŽƐĞǀĞƌŝĮĐĂƐŝŐŶŝĮĐąŶĐŝĂĞƐƚĂơƐƟĐĂ;ƉсϬ͕ϱϲϵͿ͘




YƵĂŶƚŽ ă ƐĐŽůĂƌŝĚĂĚĞ͕ ŶŽ ŐƌƵƉŽ ĚĞ ĞƐƚƵĚŽ ŽƐ ŝŶĚŝǀşĚƵŽƐ ĐŽŵ Ž ϵǑ ĂŶŽ
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂŵ ƵŵĂŵĂŝŽƌ ĨƌĞƋƵġŶĐŝĂ ĞŶƋƵĂŶƚŽ ŶŽ ĚĞ ĐŽŶƚƌŽůŽ ƐĆŽ ŽƐ ƋƵĞ ƚġŵ Ž
ĞŶƐŝŶŽƉƌĞƉĂƌĂƚſƌŝŽ͘ĚĞƌĞĂůĕĂƌƋƵĞĂĐŝŵĂĚŽϭϮǑĂŶŽŽŐƌƵƉŽĚĞĞƐƚƵĚŽĂƉƌĞƐĞŶƚĂ
ϭϴ ŝŶĚŝǀşĚƵŽƐ ĞŶƋƵĂŶƚŽ Ž ĚĞ ĐŽŶƚƌŽůŽ ĂƉĞŶĂƐ ϭϬ͘ EĂ ĐŽŵƉĂƌĂĕĆŽ ĞŶƚƌĞ ŐƌƵƉŽƐ
ǀĞƌŝĮĐĂͲƐĞƐŝŐŶŝĮĐąŶĐŝĂĞƐƚĂơƐƟĐĂ;ƉсϬ͕ϬϬϲͿ
 ^ŝƚƵĂĕĆŽ WƌŽĮƐƐŝŽŶĂů ĚĞ ĞŵƉƌĞŐĂĚŽͬĂ Ğŵ ĂŵďŽƐ ŽƐ ŐƌƵƉŽƐ Ġ Ă ŵĂŝƐ
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĂ Ğŵ ƚĞƌŵŽƐ ĂďƐŽůƵƚŽƐ Ğ ŶĂ ĐŽŵƉĂƌĂĕĆŽ ĞŶƚƌĞ ŐƌƵƉŽƐ ŶĆŽ ĞǆŝƐƚĞ
ĚŝĨĞƌĞŶĕĂĞƐƚĂơƐƟĐĂ;ƉсϬ͕ϭϮͿ
































































































































































ϰϲ͕Ϭϱ 45 ϰϬ͖ϱϯ ϮϮ͖ϳϬ 53,31 54 ϰϲ͖ϲϬ ϯϮ͖ϵϭ фϬ͕ϬϬϭ






EĂ ĂŶĄůŝƐĞ ĚĂ ĐŽŵƉĂƌĂĕĆŽ ĞŶƚƌĞ ŵŽŵĞŶƚŽƐ ĚĞ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ͕ ƋƵĂŶƚŽ ă YƵĂůŝĚĂĚĞ
ĚĞsŝĚĂ ĚŽƐ ĚŽŝƐ ŐƌƵƉŽƐ ĚĞ&ĂŵŝůŝĂƌĞƐ ƵŝĚĂĚŽƌĞƐ͕ ǀĞƌŝĮĐĂͲƐĞ ƋƵĞ ŶŽ ŐƌƵƉŽ ĚĞ
ĞƐƚƵĚŽŚŽƵǀĞĂƵŵĞŶƚŽĚĂŵĠĚŝĂĞŵƚŽĚŽƐŽƐĚŽŵşŶŝŽƐĐŽŵƌĞůĞǀąŶĐŝĂĞƐƚĂơƐƟĐĂ
;ƉфϬ͕ϬϬϭͿ͘ EŽ ĚĞ ĐŽŶƚƌŽůŽ ǀĞƌŝĮĐĂͲƐĞ Ž ŝŶǀĞƌƐŽ͕ ƵŵĂ ĚŝŵŝŶƵŝĕĆŽ ĚĂƐ ŵĠĚŝĂƐ
ƚĂŵďĠŵĞŵƚŽĚŽƐŽƐĚŽŵşŶŝŽƐ͕ĂƐƐƵŵŝŶĚŽƚĂŵďĠŵƐŝŐŶŝĮĐąŶĐŝĂ͘KŐƌƵƉŽĚĞĞƐƚƵĚŽ
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂŵĠĚŝĂƐŵĂŝƐďĂŝǆĂƐ͕ĞǆĐĞƚŽŶĂĂƵƚŽĂǀĂůŝĂĕĆŽ͕ĞŵƌĞůĂĕĆŽĂŽŐƌƵƉŽĚĞ





















































































































EĂ ĂŶĄůŝƐĞ ĚĂ ŚŽŵŽŐĞŶĞŝĚĂĚĞ ĚŽƐ ŝƚĞŶƐ ƉĞůŽ ĂůĨĂ ĚĞ ƌŽŶďĂĐŚ da escala de 
YsŶĂϭǐ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ͕ ǀĞƌŝĮĐĂͲƐĞƋƵĞŽƐ ŐƌƵƉŽƐ͕ ĞƐƚƵĚŽĞ ĐŽŶƚƌŽůŽ͕ ĂƐƐŝŵĐŽŵŽ͕Ž






























































































































































































































































































EĂ Ϯǐ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ Ă ĐŽŶƐŝƐƚġŶĐŝĂ ŝŶƚĞƌŶĂ ĐŽŶƟŶƵĂ Ă ŵĂŶƚĞƌͲƐĞ ĐŽŵ ďŽŶƐ ǀĂůŽƌĞƐ͕
ŝŶĐůƵƐŝǀĞ ŵĂŝƐ ĞůĞǀĂĚŽƐ Ğŵ ƚŽĚŽƐ ŽƐ ŐƌƵƉŽƐ ;ĞƐƚƵĚŽсϬ͕ϵϲϱ͖ ĐŽŶƚƌŽůŽсϬ͕ϵϲϮ͖































































































































































































































































































ĞǆŝƐƚĞ ƐŝŐŶŝĮĐąŶĐŝĂ ĞƐƚĂơƐƟĐĂ ŶĂƐ ĚŝŵĞŶƐƁĞƐ ĂƵƚŽĂǀĂůŝĂĕĆŽ ;ƉсϬ͕ϮϵϲͿ͕ ĚŽŵşŶŝŽ












































































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘





































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘





































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘






































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘





































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘
sĂƌŝĄǀĞů ĚĞƉĞŶĚĞŶƚĞ͗ ŽŵşŶŝŽ İƐŝĐŽ ;ϭǐ ĂǀĂůŝĂĕĆŽͿ͖ sĂƌŝĄǀĞŝƐ ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚĞƐ͗ ĞƐĐĂůĂ ĚĞ ĂƌƚŚĞů ĐŽŵŽ
ĐŽǀĂƌŝĄǀĞůĞŽŐƌƵƉŽĐŽŵŽĨĂĐƚŽƌ͘
ŵĞƐŵĂ ĂŶĄůŝƐĞ͕ ŶĂ Ϯǐ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ ĂǀĞƌŝŐƵĂͲƐĞ ƋƵĞ Ž ŶşǀĞů ĚĞ ĚĞƉĞŶĚġŶĐŝĂ ƚĞŵ

















































































































































































































































EĂ ĂŶĄůŝƐĞ ĚĂ ĐŽŵƉĂƌĂĕĆŽ ĞŶƚƌĞŵŽŵĞŶƚŽƐ ĚĞ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ͕ ƋƵĂŶƚŽ ă ^ŽďƌĞĐĂƌŐĂ
;Z/dͿĚŽƐĚŽŝƐŐƌƵƉŽƐĚĞ&ĂŵŝůŝĂƌĞƐƵŝĚĂĚŽƌĞƐ͕ǀĞƌŝĮĐĂͲƐĞƋƵĞŶĂϭǐĂǀĂůŝĂĕĆŽ
ŽŐƌƵƉŽĚĞĞƐƚƵĚŽĂƉƌĞƐĞŶƚĂǀĂƵŵĂŵĂŝŽƌŵĠĚŝĂ͕ ƐŝƚƵĂĕĆŽƋƵĞƐĞ ŝŶǀĞƌƚĞŶĂϮǐ
ĂǀĂůŝĂĕĆŽ ĐŽŵ Ž ŐƌƵƉŽ ĚĞ ĐŽŶƚƌŽůŽ Ă ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ Ž ŵĂŝŽƌ ǀĂůŽƌ ƌĞŐŝƐƚĂĚŽ͘ 

























ĂǀĂůŝĂĕƁĞƐ͕ ǀĞƌŝĮĐĂͲƐĞ  ƋƵĞ ĞǆŝƐƚĞ  ƐŝŐŶŝĮĐąŶĐŝĂ  ĞƐƚĂơƐƟĐĂ͕ ŶŽ ŐƌƵƉŽ ĚĞ ĞƐƚƵĚŽ
;ƉсϬ͕ϬϬϮͿĞŶŽĚĞĐŽŶƚƌŽůŽ;ƉфϬ͕ϬϬϭͿ͘DĂŝƐĚĞƚĂůŚĂĚĂŵĞŶƚĞƉŽĚĞŵŽƐŝŶĨĞƌŝƌƋƵĞ
ĚĂϭǐƉĂƌĂĂϮǐĂǀĂůŝĂĕĆŽ͕ŶŽŐƌƵƉŽĚĞĞƐƚƵĚŽŚŽƵǀĞƵŵĂĚŝŵŝŶƵŝĕĆŽĚŽƐŝŶĚŝǀşĚƵŽƐ





























































EĂ ĂŶĄůŝƐĞ ĚĂ ŚŽŵŽŐĞŶĞŝĚĂĚĞ ĚŽƐ ŝƚĞŶƐ ƉĞůŽ ĂůĨĂ ĚĞ ƌŽŶďĂĐŚ ĚĂ ĞƐĐĂůĂ ĚĞ

















































































































































































































































D;ϭͿ ĚƉ;ϮͿ _;ϯͿ D;ϭͿ ĚƉ;ϮͿ _;ϯͿ
;ϭͿDĠĚŝĂ͖;ϮͿĚƉͲĚĞƐǀŝŽƉĂĚƌĆŽ͖;ϯͿ_ͲĂůĨĂĚĞƌŽŶďĂĐŚ;ŽƐĐŽĞĮĐŝĞŶƚĞƐƉĂƌĂĐĂĚĂŝƚĞŶƐĆŽĐĂůĐƵůĂĚŽƐ
ŽŵŝƟŶĚŽĞƐƐĞŝƚĞŶͿ͘
EĂ Ϯǐ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ Ă ĐŽŶƐŝƐƚġŶĐŝĂ ŝŶƚĞƌŶĂ ĐŽŶƟŶƵĂ Ă ŵĂŶƚĞƌͲƐĞ ĐŽŵ ďŽŶƐ ǀĂůŽƌĞƐ
ŝŶĐůƵƐŝǀĞ ŵĂŝƐ ĞůĞǀĂĚŽƐ Ğŵ ƚŽĚŽƐ ŽƐ ŐƌƵƉŽƐ ;ĞƐƚƵĚŽсϬ͕ϵϭϯ͖ ĐŽŶƚƌŽůŽсϬ͕ϵϲϱ͖










































































































































































































































































































































EĂ ĂŶĄůŝƐĞ ĚĂ ĐŽŵƉĂƌĂĕĆŽ ĞŶƚƌĞ ŵŽŵĞŶƚŽƐ ĚĞ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ͕ ƋƵĂŶƚŽ ĂŽ Stress 
WſƐͲdƌĂƵŵĄƟĐŽ;/^ͲZͿĚŽƐĚŽŝƐŐƌƵƉŽƐĚĞ&ĂŵŝůŝĂƌĞƐƵŝĚĂĚŽƌĞƐ͕ǀĞƌŝĮĐĂͲƐĞƋƵĞ
ĞǆŝƐƚĞ ƌĞůĞǀąŶĐŝĂ ĞƐƚĂơƐƟĐĂ ;ƉфϬ͕ϬϬϭͿ ŶŽ ŐƌƵƉŽ ĚĞ ĞƐƚƵĚŽ Ğ ŶĞƐƚĞ ŐƌƵƉŽ ŚŽƵǀĞ
ƵŵĂĚŝŵŝŶƵŝĕĆŽŶĂƐŵĠĚŝĂƐ͕ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĚŽƵŵĂĚŝŵŝŶƵŝĕĆŽŶŽWd^ŶŽƐĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ͘
YƵĂŶƚŽĂŽŐƌƵƉŽĚĞĐŽŶƚƌŽůŽǀĞƌŝĮĐĂͲƐĞƚĂŵďĠŵƐŝŐŶŝĮĐąŶĐŝĂ;ƉфϬ͕ϬϬϭͿĞǆĐĞƚŽŶĂ





























































YƵĂŶĚŽ ƐĞ ĚŝǀŝĚĞ Ž ǀĂůŽƌ ŐůŽďĂů ĚĂ /^ͲZ ƉĞůŽ ƉƌĞĐŽŶŝǌĂĚŽ ƉŽƌ ZĞĞĚ ;ϮϬϬϳͿ͕
ǀĞƌŝĮĐĂͲƐĞŶŽƐŐƌƵƉŽƐ͕ĞƐƚƵĚŽĞĐŽŶƚƌŽůŽĞŶƚƌĞĂƐĚƵĂƐĂǀĂůŝĂĕƁĞƐ͕ĂĞǆŝƐƚġŶĐŝĂĚĞ
ƌĞůĞǀąŶĐŝĂƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ;ƉфϬ͕ϬϬϭͿ͘DĂŝƐĚĞƚĂůŚĂĚĂŵĞŶƚĞ͕ŶŽŐƌƵƉŽĚĞĞƐƚƵĚŽĚŽƐ











































































































































































































































































































































EĂ Ϯǐ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ Ă ĐŽŶƐŝƐƚġŶĐŝĂ ŝŶƚĞƌŶĂ ĐŽŶƟŶƵĂ Ă ŵĂŶƚĞƌͲƐĞ ĐŽŵ ďŽŶƐ ǀĂůŽƌĞƐ͕
ŝŶĐůƵƐŝǀĞ ŵĂŝƐ ĞůĞǀĂĚŽƐ Ğŵ ƚŽĚŽƐ ŽƐ ŐƌƵƉŽƐ ;ĞƐƚƵĚŽсϬ͕ϵϲϬ͖ ĐŽŶƚƌŽůŽсϬ͕ϵϵϮ͖
























































































































































































































































































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘



































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘















Ž ǀĂůŽƌŵĂŝƐ ĞůĞǀĂĚŽ͕ŵĂƐ ĐŽŵ ϭ͕ϱϬϳ͘ EŽ ĚĞ ĐŽŶƚƌŽůŽ ǀĞƌŝĮĐĂͲƐĞ Ž ŝŶǀĞƌƐŽ͕ Ƶŵ


























































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































EĂ Ϯǐ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ Ă ĐŽŶƐŝƐƚġŶĐŝĂ ŝŶƚĞƌŶĂ ĐŽŶƟŶƵĂ Ă ŵĂŶƚĞƌͲƐĞ ĐŽŵ ďŽŶƐ ǀĂůŽƌĞƐ
ŝŶĐůƵƐŝǀĞ ŵĂŝƐ ĞůĞǀĂĚŽƐ Ğŵ ƚŽĚŽƐ ŽƐ ŐƌƵƉŽƐ ;ĞƐƚƵĚŽсϬ͕ϵϴϰ͖ ĐŽŶƚƌŽůŽсϬ͕ϵϳϴ͖










































































































































































































































































































































































































































































































































































ƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂ ƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂ ;^/Ϳ ŶĂ ϭǐ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ ĂũƵƐƚĂĚĂ ĂŽƐ ŐƌƵƉŽƐ͕ ĞƐƚƵĚŽ Ğ









































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘





































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘





































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘






































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘





































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘





































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘






































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘





































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘





































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘
























































































































EĂŵĞƐŵĂ ĂŶĄůŝƐĞ ŶĂ Ϯǐ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ ĂǀĞƌŝŐƵĂͲƐĞ ƋƵĞ Ž ŶşǀĞů ĚĞ ĚĞƉĞŶĚġŶĐŝĂ ƚĞŵ






































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘





































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘





































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘






































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘





































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘





































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘

































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘
































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘
































;ϭͿ /ϵϱй Ͳ ŝŶƚĞƌǀĂůŽĚĞĐŽŶĮĂŶĕĂĂϵϱйƉĂƌĂŽƉĂƌąŵĞƚƌŽĞƐƟŵĂĚŽ͖ ;ϮͿdĞƐƚĞƉĂƌĂĂƐĞƐƟŵĂƟǀĂƐĚŽƐ
ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϯͿdĞƐƚĞƉĂƌĂŽƐƉĂƌąŵĞƚƌŽƐĞƐƟŵĂĚŽƐ͖;ϰͿ'ƌƵƉŽĚĞƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘












































































































































Ž ƚƌĂďĂůŚŽĚĞ ŝŶǀĞƐƟŐĂĕĆŽ͕ ƐĞŐƵŝŶĚŽͲƐĞĂĐŽŵƉĂƌĂĕĆŽĞ ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĕĆŽĚŽƐĚĂĚŽƐĐŽŵŽƵƚƌŽƐ
ĞƐƚƵĚŽƐƐĞŵƉƌĞƋƵĞƐĞũĂƉŽƐƐşǀĞůŽƵĐŽŵŽƵƚƌŽƐĞƐƚƵĚŽƐŵƵŝƚŽƐŝŵŝůĂƌĞƐ͘WƌŽĐƵƌĂͲƐĞĨŽƌŶĞĐĞƌ
ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ ƋƵĞ ĨĂĐŝůŝƚĞ Ă ĐŽŵƉƌĞĞŶƐĆŽ Ğ Ž ĂůĐĂŶĐĞ ĚŽƐ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ ĞŶĐŽŶƚƌĂĚŽƐ ŶŽ ƉƌĞƐĞŶƚĞ
ĞƐƚƵĚŽ͘ ,Ą͕ ŶŽ ĞŶƚĂŶƚŽ͕ ƋƵĞ ƌĞĂůĕĂƌ ƵŵĂ ĚŝĮĐƵůĚĂĚĞ͕ ƐƵƌŐŝĚĂ ŶĞƐƚĞ ĐĂƉşƚƵůŽ͕ ƋƵĞ ƌĞƐƵůƚĂ ĚĂ
ĂƵƐġŶĐŝĂĚĞƚƌĂďĂůŚŽƐƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͕ĐŽŶŚĞĐŝĚŽƐŶĞƐƚĂĄƌĞĂ͘ĞǆŝƐƚġŶĐŝĂĚĞƐƚĞƐ͕ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌŝĂƉĂƌĂ




K ĨŽĐŽ ƉƌŝŶĐŝƉĂů ĚĞƐƚĞ ƚƌĂďĂůŚŽ ĐĞŶƚƌĂͲƐĞ ŶŽ ƐƚƌĞƐƐ ƉſƐͲƚƌĂƵŵĄƟĐŽ Ğ ŶĂ Ys ĚŽ
ĨĂŵŝůŝĂƌ ĚŽ ĚŽĞŶƚĞ ĐƌşƟĐŽ͘ ƐƚĂ Ġ ƵŵĂ ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂ ƋƵĞ ǀĞŵ ĂƐƐƵŵŝŶĚŽ ƵŵĂ






K ĐƵŝĚĂƌ ĚĞ Ƶŵ ĚŽĞŶƚĞ ĐƌşƟĐŽ͕ ŚĂďŝƚƵĂůŵĞŶƚĞ ĐŽŵ ƵŵĂ ĚĞƉĞŶĚġŶĐŝĂ ĞůĞǀĂĚĂ͕
ŝŵƉůŝĐĂ Ă ĂƋƵŝƐŝĕĆŽ ĚĞ ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂƐ ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ Ğŵ ůŝĚĂƌ ĐŽŵ Ž ƐƚƌĞƐƐ Ğ ƵŵĂ
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞĚĞƌĞŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽŽƐƐĞƵƐƉůĂŶŽƐĚĞǀŝĚĂ;ĞƐŚůĞƌĞƚĂů͕͘ϮϬϬϲͿ257͘
Ɛ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ ǀŝǀĞŶĐŝĂĚĂƐ ƉĞůĂ ĨĂŵşůŝĂ ĨĂĐĞ ĂŽ ĐƵŝĚĂƌ ĚŽ ĚŽĞŶƚĞ ĐƌşƟĐŽ ĨŽƌĂŵ
ŝĚĞŶƟĮĐĂĚĂƐŶĂƉŽƉƵůĂĕĆŽƉŽƌƚƵŐƵĞƐĂ;WŝŶŚŽ͕ϮϬϬϮͿ242͘
ǆŝƐƚĞŵ ũĄ ĂůŐƵŶƐ ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ ĚĞ ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ ĚŝƌŝŐŝĚŽƐ ƉĂƌĂ ŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ĐŽŵ Ž
ŽďũĞƟǀŽĚĞĚŝŵŝŶƵŝƌŽƐƚƌĞƐƐƉſƐͲƚƌĂƵŵĄƟĐŽĞŵĞůŚŽƌĂƌĂYsĚŽƐĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ͕ŵĂƐ
ŶŽƐ ĚŽĞŶƚĞƐ ŽŶĐŽůſŐŝĐŽƐ ĐŽŵ ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ ŵƵŝƚŽ ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ ;^ƚĞƉŚĞŶ Ğƚ Ăů͘, 
ϮϬϬϱͿ258͘






Ğŵ ƚĞƌŵŽƐĚĞƉƌĞǀĞŶĕĆŽ͕ ĞǀŝƚĂŶĚŽ Ă ĂƉĂƌĞĐŝŵĞŶƚŽĚŽ ƐƚƌĞƐƐ ƉſƐͲƚƌĂƵŵĄƟĐŽŽƵ
ĚŝŵŝŶƵŝŶĚŽĂƐƵĂŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚĞ;:ŽƐŝĂŶĞ͕ϮϬϬϴͿ259͘
KĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽĠŽĞůĞŵĞŶƚŽĚĂĞƋƵŝƉĂĚĞƐĂƷĚĞĐŽŵƵŵĞƐƚĂƚƵƚŽƉƌŝǀŝůĞŐŝĂĚŽƉĂƌĂ
ĞƐƚĂ ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽŶĂŵĞĚŝĚĂĞŵƋƵĞ͕ĂŽ ůŽŶŐŽĚŽ ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ͕ĞƐƚĂďĞůĞĐĞƵŵĂ
ƌĞůĂĕĆŽ͕ ƉŽƌ ǀĞǌĞƐ͕ ƋƵĂƐĞ ĨĂŵŝůŝĂƌ͕  Ğŵ ĨƵŶĕĆŽ ĚĂ ƉƌŽǆŝŵŝĚĂĚĞ͕ ĚŽ ŶƷŵĞƌŽ Ğ ĚĂ
ĚƵƌĂĕĆŽ ĚŽƐ ĐŽŶƚĂĐƚŽƐ ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽƐ͘ WŽƌ ŝƐƐŽ͕ ĞƐƚĞ ƚƌĂďĂůŚŽ ĨŽƌŶĞĐĞ
ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƐ ƉĂƌĂ ƋƵĞ ŽƐ ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ Ğ ŽƵƚƌŽƐ ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂŝƐ ƉŽƐƐĂŵ ĂĚƋƵŝƌŝƌ
ĐŽŵƉĞƚġŶĐŝĂƐ Ğ ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ͕ ĨĂĐŝůŝƚĂĚŽƌĞƐ ĚĞ ƵŵĂ ďŽĂ ƌĞĂďŝůŝƚĂĕĆŽ ĂƐƐŽĐŝĂĚĂ




ƐƚĞ ĞƐƚƵĚŽ ƚĞŵ ĐŽŵŽ ŽďũĞƟǀŽ ƉƌŝŶĐŝƉĂů ĂǀĂůŝĂƌ Ž ƐƚƌĞƐƐ ƉſƐͲƚƌĂƵŵĄƟĐŽ͕ Ă
ƐŽďƌĞĐĂƌŐĂ͕ƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂĞĂYsĂƐƐŽĐŝĂĚĂĂŽůŝĚĂƌĐŽŵƵŵĂƉĞƐƐŽĂ
ƋƵĞ ĞƐƚĞǀĞ ŝŶƚĞƌŶĂĚĂ ŶƵŵĂh/ ĞŵĞƐƚĂĚŽ ĐƌşƟĐŽ͕ ďĞŵ ĐŽŵŽ͕ Ž ŝŵƉĂĐƚŽ ƋƵĞ Ă























ŶƵŵĂ ĐŽŶƐƵůƚĂ ĚĞ ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ ĞŶƚƌĞ ĂƐ Ϯϰ Ğ ĂƐ ϰϴ ŚŽƌĂƐ͕ ƋƵĞ ĨŽŝ ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂ
ĚĞ ͞ŵŽĚĞůŽ ĚĞ ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ͕͟  ƵƟůŝǌĂŶĚŽ Ă ůŝŶŐƵĂŐĞŵ ĐůĂƐƐŝĮĐĂĚĂ Ğŵ ƚĞƌŵŽƐ ĚĞ








ŵďŽƐ ŽƐ ŐƌƵƉŽƐ ĨŽƌĂŵ ĂǀĂůŝĂĚŽƐ Ğŵ ĚŽŝƐ ŵŽŵĞŶƚŽƐ ĂŶƚĞƐ ;Ϯϰ Ă ϰϴ ŚŽƌĂƐͿ Ğ
ĂƉſƐ ;ĚŽŝƐŵĞƐĞƐͿ Ă ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ ĚĞ ĨŽƌŵĂ Ă ĂǀĂůŝĂƌͲƐĞ Ă ĞĨĞƟǀŝĚĂĚĞ ĚĂŵŽĚĞůŽ
ƵƟůŝǌĂĚŽ͕ ƋƵĂŶƚŽ ă Ys͕ ă ƐŽďƌĞĐĂƌŐĂ͕ ă ƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂ ƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂ Ğ ĂŽ ƐƚƌĞƐƐ 
ƉſƐͲƚƌĂƵŵĄƟĐŽ͘ĂǀĂůŝĂĕĆŽĞĨĞƚƵĂĚĂĚŽŝƐŵĞƐĞƐĂƉſƐĂĂůƚĂĚŽĚŽĞŶƚĞŝŶƚĞƌŶĂĚŽ







ĚĞĚĂĚŽƐ ƉĞƌŵŝƟĂ ĂŽƐ ĐƵŝĚĂĚŽƌĞƐ ǀĞƌďĂůŝǌĂƌĞŵŽƐ ƐĞƵƐ ƉƌŽďůĞŵĂƐ Ğ ƌĞĐĞďĞƌĞŵ
ĂůŐƵŵƟƉŽĚĞĂƉŽŝŽĞŵƚĞƌŵŽƐĚĞŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ͕ŽƌŝĞŶƚĂĕĆŽĞĂũƵĚĂ͕ĚĞĂĐŽƌĚŽĐŽŵ
ĂƐŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐĚĞĐĂĚĂƵŵ͘
ŵďŽƌĂ ĞǆŝƐƚĂŵ ǀĄƌŝŽƐ ĞƐƚƵĚŽƐ ƋƵĞ ŝĚĞŶƟĮĐĂŵ ĂƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ ĚŽƐ
ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ĚŽ ĚŽĞŶƚĞ ĐƌşƟĐŽ ;ůĂƐƐĞŶ Ğƚ Ăů͕͘ ϮϬϬϴͿ262͕ ŶĆŽ ĞǆŝƐƚĞŵ ĞƐƚƵĚŽƐ ƋƵĞ







ZĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ ĂŽ ĚŽĞŶƚĞ ĐƌşƟĐŽ ŽƐ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ ŝŶĐŝĚŝƌĂŵ ŶĂ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ ĚĂƐ
ĐĂƌĂƚĞƌşƐƟĐĂƐƐŽĐŝŽĚĞŵŽŐƌĄĮĐĂƐ͕ĚĂĚŽƐĚŽŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ͕ŐƌĂǀŝĚĂĚĞĞĚĞƉĞŶĚġŶĐŝĂ
ĚŽĚŽĞŶƚĞ͘
YƵĂŶƚŽ ĂŽ ĨĂŵŝůŝĂƌ ĐƵŝĚĂĚŽƌ Ă ĂǀĂůŝĂĕĆŽ ŝŶĐŝĚŝƵ Ğŵ ĚĂĚŽƐ ƐŽĐŝŽĚĞŵŽŐƌĄĮĐŽƐ͕
ĐůĂƐƐŝĮĐĂĕĆŽ ƐŽĐŝĂů͕ Ys͕ ƐŽďƌĞĐĂƌŐĂ͕ ƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂ ƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂ Ğ ƐƚƌĞƐƐ 
ƉſƐͲƚƌĂƵŵĄƟĐŽ͘
dŽĚŽƐŽƐŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐĨŽƌĂŵƵƟůŝǌĂĚŽƐŶĂŵŽĚĂůŝĚĂĚĞĚĞŚĠƚĞƌŽƉƌĞĞŶĐŚŝŵĞŶƚŽ͕
ƉĞůŽ ŵĞƐŵŽ ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌ͕  ƉĞůŽ ƋƵĞ ŶĆŽ ŚŽƵǀĞ ǀŝĞƐĞƐ͕ ŶĞŵ ĚŝĮĐƵůĚĂĚĞƐ ŶĂ ƐƵĂ
ĂƉůŝĐĂĕĆŽ͘
Ɛ ĞƐĐĂůĂƐ ĚĞ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ ĚĂ Ys͕ ƐŽďƌĞĐĂƌŐĂ͕ ƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂ ƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂ Ğ ƐƚƌĞƐƐ 




ƉƐŝĐŽŵĠƚƌŝĐĂƐ ĚŽƐ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ ŶĂ ƉŽƉƵůĂĕĆŽ ĞƐƚƵĚĂĚĂ ;WĞƌĞŝƌĂ͕ ϮϬϬϱͿ263͘ ĞƐƚĂ
ĂŶĄůŝƐĞ ƌĞƐƵůƚĂ ƋƵĞ ƚŽĚŽƐ ŽƐ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ ƵƟůŝǌĂĚŽƐ ĂƉƌĞƐĞŶƚĂŵ ǀĂůŽƌĞƐ ĚĞ










ŶŽ ƋƵĞ ƐĞ ƌĞƉŽƌƚĂ ĂŽ ĐƵŝĚĂƌ ĚŽ ĚŽĞŶƚĞ ĐƌşƟĐŽ͕ ĞǆŝƐƚĞ Ƶŵ ĞůĞǀĂĚŽ ŶƷŵĞƌŽ ĚĞ
ǀĂƌŝĄǀĞŝƐĚĞŶĂƚƵƌĞǌĂƉĞƐƐŽĂů͕ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůĞĨĂŵŝůŝĂƌƋƵĞŶĆŽƐĆŽƉŽƐƐşǀĞŝƐĚĞĐŽŶƚƌŽůĂƌ
ϮϭϬ













WĞůĂ ĂŶĄůŝƐĞ ĚŽƐ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ ǀĞƌŝĮĐĂͲƐĞ ƋƵĞ ŶĆŽ ĞǆŝƐƚĞŵĚŝĨĞƌĞŶĕĂƐ ĞŶƚƌĞ ŽƐ ĚŽŝƐ




ŵĂŝƐ ƚĞŵƉŽ ĚĞ ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ ŶŽ ,'^͕ ĚĞ ƐĞĚĂĕĆŽ͕ ĚĞ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ Ğ Ƶŵ ŵĂŝŽƌ
şŶĚŝĐĞ ĚĞ ŐƌĂǀŝĚĂĚĞ͘ YƵĂŶƚŽ ĂŽ &ĂŵŝůŝĂƌ ƵŝĚĂĚŽƌ͕ ƐĞŵ ĚŝĨĞƌĞŶĕĂ ŶĂƐ ǀĂƌŝĄǀĞŝƐ
ƐŽĐŝŽĚĞŵŽŐƌĄĮĐĂƐ͗ ŐĠŶĞƌŽ͕ ĞƐƚĂĚŽ Đŝǀŝů͕ ƐŝƚƵĂĕĆŽ ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂů Ğ ŶĂ ĐůĂƐƐŝĮĐĂĕĆŽ
ƐŽĐŝĂů͘ĚŝĨĞƌĞŶĕĂĞǆŝƐƚĞŶĂĞƐĐŽůĂƌŝĚĂĚĞĐŽŵŽŐƌƵƉŽĚĞĞƐƚƵĚŽĂĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌƵŵ







KƐ ĚŽĞŶƚĞƐ ĐƌşƟĐŽƐ ƐĆŽŵĂŝŽƌŝƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ ĚŽ ƐĞǆŽŵĂƐĐƵůŝŶŽ ;ϱϯ͕ϮйͿ͕ ĐŽŵ ƵŵĂ
ŝĚĂĚĞŵĠĚŝĂĚĞϲϳĂŶŽƐ͕ĞŵƚĞƌŵŽƐĚĞĞƐĐŽůĂƌŝĚĂĚĞĂŵĂŝƐƉƌĞǀĂůĞŶƚĞĠĂϰǐĐůĂƐƐĞ͕
ƐĞŶĚŽ ĂŵĂŝŽƌŝĂ ĂĚŵŝƟĚŽƐ ŶŽ ^/ ƉŽƌŵŽƟǀŽƵƌŐĞŶƚĞ͕ ĚĞǀŝĚŽ Ă ƵŵĚŝĂŐŶſƐƟĐŽ
















Ğŵ ƚĞƌŵŽƐ ŵĠĚŝŽƐ Ƶŵ ŵĂŝŽƌ ŶƷŵĞƌŽ ĚĞ ĚŝĂƐ ĐŽŵ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ ;ϵ͕ϭϳ ĚŝĂƐͿ
ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĂŵĞŶƚĞĂŽŐƌƵƉŽĚĞĐŽŶƚƌŽůŽ;ϲ͕ϲϲͿĞƵŵŵĂŝŽƌşŶĚŝĐĞĚĞŐƌĂǀŝĚĂĚĞ;ϱϬͿ
ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĂŵĞŶƚĞĂŽŐƌƵƉŽĚĞĐŽŶƚƌŽůŽ;ϯϴͿ͘


























ĨĞŵŝŶŝŶŽ Ğ ĐĂƐĂĚŽƐ ;&ŝůŝƉĞ͕ ϮϬϭϬ264͖ ^ĞƌƋƵĞŝƌĂ͕ ϮϬϬϳ246Ϳ͘ ZĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ ă ŝĚĂĚĞ































ŵĠĚŝĂƐ ƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐ ĂŽ ŐƌƵƉŽ ĚĞ ĞƐƚƵĚŽ Ğŵ ƚŽĚŽƐ ŽƐ ĚŽŵşŶŝŽƐ͕ ĞǆĐĞƉƚŽ ŶĂ
ĂƵƚŽĂǀĂůŝĂĕĆŽ Ğŵ ƋƵĞ ƐĞ ǀĞƌŝĮĐĂ Ž ŝŶǀĞƌƐŽ͕ ĂƉĞƐĂƌ ĚĂƐ ĚŝĨĞƌĞŶĕĂƐ ŶĆŽ ƐĞƌĞŵ












 ƌŽďƵƐƚĞǌ ĚĞƐƚĞƐ ĚĂĚŽƐ Ġ ĚĞǀŝĚĂ ƉŽƌ Ƶŵ ůĂĚŽ͕ ĂŽ ŝŵƉĂĐƚŽ ĚĂ ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ͕






ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ ĚĞ ĨŽƌŵĂ ĚĞĐŝƐŝǀĂ ƉĂƌĂ ĂƚĞŶƵĂƌ ĂƐ ĚŝĮĐƵůĚĂĚĞƐ͕








ƉĂƐƐĂƐƐĞŵ Ă ĐŽŶƐƟƚƵŝƌ Ă ŶŽƌŵĂ Ğ ŶĆŽ ƐĞŶĚŽ ĂůŐŽ ĞƐƉŽƌĄĚŝĐŽ͕ Ğŵ ĐŽŶƚĞǆƚŽƐ
ĞƐƉĞĐşĮĐŽƐ͘ ŵ ƚĞƌŵŽƐ ĚĞ ƐĂƷĚĞ Ž ƚĞŵƉŽ ĚĞƐƉĞŶĚŝĚŽ ŶĞƐƚĂ ĐŽŶƐƵůƚĂ ƌĞǀĞůĂͲƐĞ





ĞƐƚƵĚŽ ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ ƵŵĂŵĂŝŽƌ ƉƌĞǀĂůġŶĐŝĂ ĚĞ ĐƵŝĚĂĚŽƌĞƐ ĐŽŵ ƐŽďƌĞĐĂƌŐĂ ŝŶƚĞŶƐĂ




ŐůŽďĂŝƐ ĚĞ ƐŽďƌĞĐĂƌŐĂ ŵĞŶŽƌĞƐ ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĂŵĞŶƚĞ ĂŽ ŐƌƵƉŽ ĚĞ ĐŽŶƚƌŽůŽ͘ ŵ





ĚŽ ŵŽĚĞůŽ ĚĞ ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ͘ Ğ ƐĂůŝĞŶƚĂƌ ƋƵĞ Ž ŵŽĚĞůŽ ĚĞ ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ ĞƐƚĄ
ĚŝƌĞĐŝŽŶĂĚŽ ƉĂƌĂ ĂƐ ǀĂƌŝĄǀĞŝƐ ƋƵĞ ĐŽŶĐŽƌƌĞŵ ƉĂƌĂ Ă ƐŽďƌĞĐĂƌŐĂ͕ ƵŵĂ ǀĞǌ ƋƵĞ




ŽŶĐůƵŝŶĚŽ ƉƌŽĐƵƌŽƵͲƐĞ͕ ĚĞ ĨŽƌŵĂ ƐƵƐƚĞŶƚĂĚĂ Ğ ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂĚĂ ŶŽƐ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ͕ĚĂƌƌĞƐƉŽƐƚĂăƐƋƵĞƐƚƁĞƐŽƌŝĞŶƚĂĚŽƌĂƐĞŶƵŶĐŝĂĚĂƐƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ͘
YƵĂůĂĞĨĞĐƟǀŝĚĂĚĞĚĞƵŵƉƌŽŐƌĂŵĂĚĞŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽŶĂƋƵĂůŝĚĂĚĞĚĞǀŝĚĂĞŶŽ










ĞǆĐĞƚŽ ŶĂ ĂƵƚŽͲĂǀĂůŝĂĕĆŽ͕ Ă ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ ƐĞŵƉƌĞ ƵŵĂ Ys ŵĂŝƐ ĞůĞǀĂĚĂ͘ EĂ Ϯǐ






No ƐƚƌĞƐƐ ƉſƐͲƚƌĂƵŵĄƟĐŽ͕ ŶĂ ϭǐ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ ĞŶƚƌĞ ŽƐ ĚŽŝƐ ŐƌƵƉŽƐ ĞǆŝƐƟƵ ƵŵĂ
ĚŝĨĞƌĞŶĕĂƐĞŵƉƌĞƌĞůĞǀĂŶƚĞĐŽŵŽŐƌƵƉŽĚĞĞƐƚƵĚŽĂĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌƐĞŵƉƌĞǀĂůŽƌĞƐ





ŵĞƐŵŽƐ ǀĂůŽƌĞƐ Ğŵ ƚŽĚĂƐ ĂƐ ĚŝŵĞŶƐƁĞƐ͘  ĚĞ ƌĞĂůĕĂƌ ƋƵĞ ĂƐ ĚŝĨĞƌĞŶĕĂƐ ĨŽƌĂŵ
ƐĞŵƉƌĞ ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂƐ ĞǆĐĞƚŽ ŶĂ ŚŝƉĞƌĐĂƟǀĂĕĆŽ ŶŽ ŐƌƵƉŽ ĚĞ ĐŽŶƚƌŽůŽ͕ ĞŵďŽƌĂ ƐĞ
ŵĂŶƟǀĞƐƐĞ Ƶŵ ĂƵŵĞŶƚŽ ĚĞƐƐĞ ŵĞƐŵŽ ǀĂůŽƌ͘  hŵĂ ĂŶĄůŝƐĞ ĚŽ ǀĂůŽƌ ŐůŽďĂů ĐŽŵ
217
Ž ƉƌĞĐŽŶŝǌĂĚŽ ƉŽƌ ZĞĞĚ ;ϮϬϬϳͿ265͕ ĐŽŶƐƚĂƚĂͲƐĞ ƋƵĞ͕ ĂƐ ĚŝĨĞƌĞŶĕĂƐ ĞŶƚƌĞ ŽƐ ĚŽŝƐ
ŐƌƵƉŽƐ Ğ ĞŶƚƌĞŽƐ ĚŽŝƐŵŽŵĞŶƚŽƐ ĚĞ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ͕ ĨŽƌĂŵ ƐĞŵƉƌĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ ĐŽŵ
Ž ŐƌƵƉŽĚĞĞƐƚƵĚŽ Ă ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ ƚŽĚŽƐŽƐ ƐĞƵƐ ĞůĞŵĞŶƚŽƐ ũĄ ĐŽŵĚŝŵŝŶƵŝĕĆŽĚŽ
ƐŝƐƚĞŵĂ ŝŵƵŶŝƚĄƌŝŽ ŶĂ ϭǐ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ͕ ŶĂ Ϯǐ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ ũĄ ŵĞŶŽƐ ĚĞŵĞƚĂĚĞ ĚĞƐƐĞ











ƉſƐͲƚƌĂƵŵĄƟĐŽ ;Wd^Ϳ ƚĂŵďĠŵƐĞ ǀĞƌŝĮĐĂƋƵĞŶĆŽŚŽƵǀĞ ŝŶŇƵġŶĐŝĂĚŽŶşǀĞů ĚĞ
ĚĞƉĞŶĚġŶĐŝĂ Ğ ŶĂ ƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂ ƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂ͕ ĂƉƵƌŽƵͲƐĞ ƋƵĞ ĂƉĞŶĂƐ ŶĂ d^W ƐĞ
ǀĞƌŝĮĐĂĂĚŝĨĞƌĞŶĕĂĞŶƚƌĞŽƐŐƌƵƉŽƐ͘
KƐĨĂŵŝůŝĂƌĞƐƋƵĞƌĞĐĞďĞŵĂƉŽŝŽƐŝƐƚĞŵĂƟǌĂĚŽ͕ĞŵƚĞƌŵŽƐĚĞŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ͕ƌĞǀĞůĂŵ
ŶşǀĞŝƐ ĚĞ ƐŽďƌĞĐĂƌŐĂ͕ ƐƚƌĞƐƐ ƉſƐͲƚƌĂƵŵĄƟĐŽ͕ ƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂ ƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂ ŵĂŝƐ
ďĂŝǆŽƐ͍
EĞƐƚĂ ĂŶĄůŝƐĞ ĂƚĞƐƚĂͲƐĞ ƋƵĞ͕ ŶĂ ƐŽďƌĞĐĂƌŐĂ Ă ŶĂ ƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂ ƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂ͕
ŵĂŶƚĠŵͲƐĞ ĞǆĂƚĂŵĞŶƚĞ Ž ŵĞƐŵŽ ƉĂĚƌĆŽ ǀĞƌŝĮĐĂĚŽ ŶĂ Ys Ğ ŶŽ ƐƚƌĞƐƐ 











ďĞŵͲĞƐƚĂƌ͕  ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ͕ ĐŽŶĨŽƌƚŽ͕ ƌĞĚƵĕĆŽĚĂĂŶƐŝĞĚĂĚĞĞƉƌĞƐĞŶĕĂ ;ĞƐƚĂƌ ĐŽŵŽ
ĚŽĞŶƚĞͿ͘
&ĂĐĞ ă ĂǀĂůŝĂĕĆŽ ĚĞ ĐĂĚĂ ĐƵŝĚĂĚŽƌ ĨĂŵŝůŝĂƌ Ğŵ ƚĞƌŵŽƐ ĚĞ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ ĨŽŝ
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĚĂƵŵĂŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽƐŝƐƚĞŵĂƟǌĂĚĂ͕ĐŽŵŽŽďũĞƟǀŽĚĞĂũƵĚĂƌĂƉĞƐƐŽĂĂ
ůŝĚĂƌĐŽŵĞƐƚĂƌĞĂůŝĚĂĚĞ;EŽƌƚŚŽƵƐĞĞƚĂů͕͘ϮϬϬϱͿ267͘
EĞƐƐĞ ƐĞŶƟĚŽ ǀĞƌŝĮĐŽƵͲƐĞ ƋƵĞ ŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ĐƵŝĚĂĚŽƌĞƐ ƋƵĞ ĨŽƌĂŵ ĂůǀŽ ĚĞ ƵŵĂ
ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ ƐŝƐƚĞŵĂƟǌĂĚĂ͕ ƌĞǀĞůĂƌĂŵ ŵĞůŚŽƌ ƋƵĂůŝĚĂĚĞ ĚĞ ǀŝĚĂ Ğŵ ƚĞƌŵŽƐ ĚĞ
ĚŽŵşŶŝŽ İƐŝĐŽ͕ ƉƐŝĐŽůſŐŝĐŽ͕ ƐŽĐŝĂů Ğ ĂŵďŝĞŶƚĂů͕ ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĂŵĞŶƚĞ ĂŽ ŐƌƵƉŽ ĚĞ




ĚĞ ŐĂŶŚŽƐĞŵ ƐĂƷĚĞ͕ ĂƐƐŽĐŝĂĚŽƐ Ă ŝŶƚĞƌǀĞŶĕƁĞƐƋƵĞ ƐĂƟƐĨĂĕĂŵĂƐŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ
ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĚĂƐ ƉĞůŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ĐƵŝĚĂĚŽƌĞƐ͘ ƐƐĞƐ ŐĂŶŚŽƐ Ğŵ ƐĂƷĚĞ ƉŽĚĞŵ ƐĞƌ
ŵĞŶƐƵƌĄǀĞŝƐ ĂƚƌĂǀĠƐ ĚĂ ƌĞĚƵĕĆŽ ĚĂ ƐŽďƌĞĐĂƌŐĂ͕ ƐƚƌĞƐƐ ƉſƐͲƚƌĂƵŵĄƟĐŽ Ğ
ƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂ ƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂ͕ Ž ƋƵĞ ĐŽŵŽ ŝŵƉůŝĐĂĕƁĞƐ ŵĞůŚŽƌŝĂƐ ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂƐ ĂŽ
ŶşǀĞůĚĂYs͘









Ƶŵ ďŽŵ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ ƉĂƌĂ Ă ƐĂƟƐĨĂĕĆŽ ĚĂƐ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ ĚŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ
ĐƵŝĚĂĚŽƌĞƐ͖
 ĂƉůŝĐĂĕĆŽ ĚŽ ŵŽĚĞůŽ ĚĞ ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ ĚŝƌĞĐŝŽŶĂĚŽ ăƐ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ ĚŽƐ
ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ĐƵŝĚĂĚŽƌĞƐ ĚŝŵŝŶƵŝ ŶĞůĞƐ Ă ƐŽďƌĞĐĂƌŐĂ͕ Ž ƐƚƌĞƐƐ ƉſƐͲƚƌĂƵŵĄƟĐŽ͕ Ă
ƐŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂĞĐŽŶƚƌŝďƵŝƚĂŵďĠŵ͕ƉĂƌĂŵĞůŚŽƌĂƌŽƐŶşǀĞŝƐĚĂƐƵĂ
YƵĂůŝĚĂĚĞĚĞsŝĚĂ͖
 ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽĚĞƐƚĞŵŽĚĞůŽ ĚĞ ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ͕ ƚĞŶĚŽ ĐŽŵŽĂůǀŽŽ ĨĂŵŝůŝĂƌ
ĐƵŝĚĂĚŽƌ ĚŽ ĚŽĞŶƚĞ ŝŶƚĞƌŶĂĚŽ ŶƵŵĂ h/͕ ƚĞŵ ƚĂŵďĠŵ ƌĞƉĞƌĐƵƐƐƁĞƐ Ğŵ

















ĚĞ ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ͕ ũƵŶƚŽ ĚŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ĐƵŝĚĂĚŽƌĞƐ͕ ƐĞũĂŵ ƐŝŵŝůĂƌĞƐ Ğ ĐŽŵ ŽƐ
ŵĞƐŵŽƐŽďũĞƟǀŽƐ͖

























ZŝďĞŝƌŽ :>͕ WƐŝĐŽůŽŐŝĂ ĚĂ ^ĂƷĚĞ͘ ^ĂƷĚĞ Ğ ŽĞŶĕĂ͘ /Ŷ͗ DĐ/ŶƚǇƌĞ d͘  WƐŝĐŽůŽŐŝĂ ĚĂ ^ĂƷĚĞ͗ ƌĞĂƐ ĚĞ
/ŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽĞWĞƌƐƉĞĐƟǀĂƐ&ƵƚƵƌĂƐ͘ƌĂŐĂ͗ƐƐŽĐŝĂĕĆŽĚŽƐWƐŝĐſůŽŐŽƐWŽƌƚƵŐƵĞƐĞƐ͕ϭϵϵϰ͘Ɖ͘ϱϱͲϳϮ͘
ŶƚŽŶŽǀƐŬǇ͘,ĞĂůƚŚ͕ƐƚƌĞƐƐĂŶĚĐŽƉŝŶŐ͘^ĂŶ&ƌĂŶĐŝƐĐŽ͗:ŽƐƐĞǇĂƐƐ͕ϭϵϳϵ͘ϮϮϱƉ͘
ŶƚŽŶŽǀƐŬǇ ͘ hŶƌĂǀĞůůŝŶŐ ƚŚĞ ŵǇƐƚĞƌǇ ŽĨ ŚĞĂůƚŚ͗ ŚŽǁ ƉĞŽƉůĞ ŵĂŶĂŐĞ ƐƚƌĞƐƐ ĂŶĚ ƐƚĂǇ ǁĞůů͘ ^ĂŶ
&ƌĂŶĐŝƐĐŽ͗:ŽƐƐĞǇĂƐƐ͕ϭϵϴϳ͘ϮϭϴƉ͘



























































<:͕ tĞŝŶŵĂŶ :͘ WĞƌĐĞƉƟŽŶƐ ŽĨ ,ĞĂůƚŚ ĂŶĚ /ůůŶĞƐƐ͗ ƵƌƌĞŶƚ ZĞƐĞĂƌĐŚ Θ ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘ ^ŝŶŐĂƉƵƌĞ
,ĂƌǁŽŽĚĐĂĚĞŵŝĐWƵďůŝƐŚĞƌƐ͕ϭϵϵϳ͘Ɖ͘ϳϳͲϭϬϮ͘










ĚĂ ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ ΀dĞƐĞ ĚĞ DĞƐƚƌĂĚŽ΁͘ WŽƌƚŽ͗ /ŶƐƟƚƵƚŽ  ĚĞ ŝġŶĐŝĂƐ ŝŽŵĠĚŝĐĂƐ ďĞů ^ĂůĂǌĂƌ͕  ϭϵϵϴ͘
DĞƐƚƌĂĚŽĞŵ^ŽĐŝŽƉƐŝĐŽůŽŐŝĂĚĂ^ĂƷĚĞ͘
ĂƌĚŽƐŽ W͕ ZŝďĞŝƌŽ :͕DĂŝĂ W͘ KǆĞƌĐşĐŝŽĚĂWƐŝĐŽůŽŐŝĂůşŶŝĐĂŶĂƐhŶŝĚĂĚĞƐĚĞƵŝĚĂĚŽƐ /ŶƚĞŶƐŝǀŽƐ͘ 
/Ŷ͗ůŵĞŝĚĂ>͕ƌĂƷũŽD͘ƌĞĂƐĚĞ/ŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽĞŽŵƉƌŽŵŝƐƐŽ^ŽĐŝĂŝƐĚŽWƐŝĐſůŽŐŽ͘>ŝƐďŽĂ͗ĐƚĂƐĚĂ
ŽŶǀĞŶĕĆŽŶƵĂůĚĂWWKZd͕ ϭϵϵϱ͘Ɖ͘ϯϳͲϰϱ͘



























































































































^ŚĂŶĚĞƐD͕  ĂŚůŝƐ ,͘ ĨĂŵşůŝĂ Ğ Ă ŽĞŶĕĂ͘ /Ŷ͗ WŚŝƉƉƐ͕ >ŽŶŐ͕tŽŽĚƐ Ğ ĂƐƐŵĞǇĞƌ͘  ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ
DĠĚŝĐŽͲĐŝƌƵƌŐŝĐĂ͘ŽŶĐĞŝƚŽƐĞWƌĄƟĐĂůşŶŝĐĂ͘>ŝƐďŽĂ͗>ƵƐŽĚŝĚĂĐƚĂ͕ϭϵϵϵ͘Ɖ͘ϭϮϭͲϯϮ͘
ŽůůŝĠƌĞD&͘ WƌŽŵŽǀĞƌĂǀŝĚĂ͘>ŝƐďŽĂ͗^ŝŶĚŝĐĂƚŽĚŽƐŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐWŽƌƚƵŐƵĞƐĞƐ͕ϭϵϴϵ͘Ɖ͘Ϯϴ͘




































ŚŝĐŬ E͕ DĞůĞŝƐ /͕ dƌĂŶƐŝƟŽŶƐ͗ Ă ŶƵƌƐŝŶŐ ĐŽŶĐĞƌŶ͘ /Ŷ͗ ŚŝŶŶ W>͘ EƵƌƐŝŶŐ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͘
















DĐƵďďŝŶ D͕ DĐƵďďŝŶ ,/͘ &ĂŵŝůŝĞƐ ĐŽƉŝŶŐ ǁŝƚŚ ŝůůŶĞƐƐ͗ dŚĞ ZĞƐŝůŝĞŶĐǇ DŽĚĞů ŽĨ &ĂŵŝůǇ ^ƚƌĞƐƐ


















ŶƵŵĂ ƵŶŝĚĂĚĞ ĚĞ ĐƵŝĚĂĚŽƐ ŝŶƚĞŶƐŝǀŽƐ ΀dĞƐĞ ĚĞ DĞƐƚƌĂĚŽ Ğŵ ^ŽĐŝŽůŽŐŝĂ ĚĂ ^ĂƷĚĞ Ğ ĚĂ ŽĞŶĕĂ΁͘
>ŝƐďŽĂ͗ /^d ʹ /ŶƐƟƚƵƚŽ hŶŝǀĞƌƐŝƚĄƌŝŽ ĚĞ >ŝƐďŽĂ͕ ϮϬϭϬ͘ ŝƐƉŽŶşǀĞů Ğŵ͗ фŚƩƉ͗ͬͬƌĞƉŽƐŝƚŽƌŝŽ͘ŝƐĐƚĞ͘Ɖƚͬ
ŚĂŶĚůĞͬϭϬϬϳϭͬϮϲϭϯх͘














































































ϮϬϬϰ ΀ĐĂƉƚƵƌĂĚŽ Ğŵ͗ ϮϬ Ğǌ͘ϮϬϭϭ΁͖ ϭϮ;ϲͿ͗ Ɖ͘ϴϲϲͲϳϰ͘ ŝƐƉŽŶşǀĞů Ğŵ͗ фŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĐŝĞůŽ͘ďƌͬƐĐŝĞůŽ
ƉŚƉ͍ƉŝĚс^ϬϭϬϰͲϭϭϲϵϮϬϬϰϬϬϬϲϬϬϬϬϰΘƐĐƌŝƉƚсƐĐŝͺĂƌƩĞǆƚх͘
ŶĞƐD':͕&ĞƌƌĞŝƌĂW>͘YƵĂůŝĚĂĚĞĚĞǀŝĚĂĞŵĚŝĄůŝƐĞ͘ZĞǀŝƐƚĂWŽƌƚƵŐƵĞƐĂĚĞ^ĂƷĚĞWƷďůŝĐĂ΀WĞƌŝſĚŝĐŽ





























































/ŶƚĞŶƐŝǀĞ ĂƌĞ DĞĚŝĐŝŶĞ ΀WĞƌŝſĚŝĐŽ KŶůŝŶĞ΁͘ ϮϬϬϯ ΀ĐĂƉƚƵƌĂĚŽ Ğŵ͗ ϮϬ Ğǌ͘ϮϬϭϭ΁͖ Ϯϵ͗ Ɖ͘ϭϮϴϲͲϵϯ͘
ŝƐƉŽŶşǀĞůĞŵ͗фŚƩƉ͗ͬͬĐĐĨŽƌƵŵ͘ĐŽŵͬĐŽŶƚĞŶƚͬϭϬͬϱͬZϭϯϰх͘













ŶĞƐƚŚĞƐŝŽůŽŐǇ ΀WĞƌŝſĚŝĐŽ KŶůŝŶĞ΁͘ ϮϬϬϳ ΀ĐĂƉƚƵƌĂĚŽ Ğŵ͗ ϮϬ Ğǌ͘ϮϬϭϭ΁͖ ϳ͗ϴ͘ ŝƐƉŽŶşǀĞů Ğŵ͗ ŚƩƉ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ďŝŽŵĞĚĐĞŶƚƌĂů͘ĐŽŵͬϭϰϳϭͲϮϮϱϯͬϳͬϴ͘
ƌŽŽŵŚĞĂĚ>Z͕ƌĞƩ^:͘ůŝŶŝĐĂů ƌĞǀŝĞǁ͗ ŝŶƚĞŶƐŝǀĞĐĂƌĞ ĨŽůůŽǁͲƵƉ ͲǁŚĂƚŚĂƐ ŝƚ ƚŽůĚƵƐ͍ƌŝƟĐĂůĂƌĞ
΀WĞƌŝſĚŝĐŽKŶůŝŶĞ΁͘ϮϬϬϮ΀ĐĂƉƚƵƌĂĚŽĞŵ͗ϮϬĞǌ͘ϮϬϭϭ΁͖ϲ;ϱͿ͗Ɖ͘ϰϭϭͲϳ͘ŝƐƉŽŶşǀĞůĞŵ͗ŚƩƉ͗ͬͬĐĐĨŽƌƵŵ͘
ĐŽŵͬĐŽŶƚĞŶƚͬϲͬϱͬϰϭϭ͘


































































ďŽƌĚĂŐĞŶƐ Ğ WƌĄƟĐĂƐ͘ >ĞŝƌŝĂ͗ ĚŝƚŽƌŝĂů ŝĨĞƌĞŶĕĂ Ğ &͕ ϮϬϬϲ͘ Ɖ͘ϮϭͲϯϯ͘ ŝƐƉŽŶşǀĞů Ğŵ͗ фŚƩƉ͗ͬͬ
ƌĞƉŽƐŝƚŽƌŝƵŵ͘ƐĚƵŵ͘ƵŵŝŶŚŽ͘ƉƚͬďŝƚƐƚƌĞĂŵͬϭϴϮϮͬϱϵϬϮͬϭͬdƌĂƵŵĂйϮϬWd^йϮϬĞйϮϬƐĂйϮϱϯй
ϮϱĚĞ͘ƉĚĨх
ĞƌŶĂƚ :͕ ZŽŶĨĞůĚƚ ,D͕ ĂůŚŽŶ <^͕ ƌŝĂƐ /͘ WƌĞǀĂůĞŶĐĞ ŽĨ ƚƌĂƵŵĂƟĐ ĞǀĞŶƚƐ ĂŶĚ ƉĞƌŝƚƌĂƵŵĂƟĐ
















ŵĞƌŝĐĂŶ WƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘ ŝĂŐŶŽƐƟĐ ĂŶĚ ^ƚĂƟƐƟĐĂůDĂŶƵĂů ŽĨDĞŶƚĂůŝƐŽƌĚĞƌƐ͘ ϰǐ͘ Ě͘
tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕͗W͕ϭϵϵϰ͘ŝƐƉŽŶşǀĞůĞŵ͗хŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉƐŝĐŽůŽŐŝĂ͘ƉƚͬŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐͬĚƐŵͺĐŝĚͬĚƐŵ͘ƉŚƉх
tĂŝƚĞƐ ͘ dƌĂƵŵĂ ĂŶĚ ƐƵƌǀŝǀĂů͗ WŽƐƚͲƚƌĂƵŵĂƟĐ ĂŶĚ ĚŝƐƐŽĐŝĂƟǀĞ ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ ŝŶ ǁŽŵĞŶ͘ EĞǁ zŽƌŬ͗
EŽƌƚŽŶ͕ϭϵϵϯ͘ϮϲϬƉ














DĂƌŽƚ Z͘dƌĂŶƐƚŽƌŶŽĚĞ ƐƚƌĞƐƐĞ WſƐͲdƌĂƵŵĄƟĐŽ ΀tĞďƐŝƚĞ΁͘ŝƐƉŽŶşǀĞů Ğŵ͗ ф ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉƐŝĐŽƐŝƚĞ͘
ĐŽŵ͘ďƌͬƚƌĂͬĂŶƐͬĞƐƚƌĞƐƉŽƐ͘Śƚŵх
232
DĂŝĂ͕ &ĞƌŶĂŶĚĞƐ ͘ ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĂ ĚĂ WĞƌƚƵƌďĂĕĆŽWſƐͲ^ƚƌĞƐƐ dƌĂƵŵĄƟĐŽ ;Wd^Ϳ Ğ ĂǀĂůŝĂĕĆŽĚĂ
ƌĞƐƉŽƐƚĂĂŽdƌĂƵŵĂ͘/Ŷ͗WĞƌĞŝƌĂD'͕&ĞƌƌĞŝƌĂ:D͘^ƚƌĞƐƐdƌĂƵŵĄƟĐŽ͗ƐƉĞĐƚŽƐƚĞſƌŝĐŽƐĞŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ͘
>ŝƐďŽĂ͗ůŝŵĞƉƐŝ͕ϮϬϬϯ͘Ɖ͘ϯϱͲϱϰ͘
WŽǁĞƌD:͕ ŚĂŵƉŝŽŶ >͕ ƌŝƐ ^:͘dŚĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ ĂŵĞĂƐƵƌĞ ŽĨ ƐŽĐŝĂů ƐƵƉƉŽƌƚ͗ ƚŚĞ ^ŝŐŶŝĮĐĂŶƚ
KƚŚĞƌƐ;^K^Ϳ^ĐĂůĞ͘ƌŝƟƐŚ:ŽƵƌŶĂůŽĨůŝŶŝĐĂůWƐǇĐŚŽůŽŐǇ͕ ϭϵϴϴ͖Ϯϳ;WƚϰͿ͗Ɖ͘ϯϰϵ͘ϱϴ͘
ŽƌŐĞƐ:͕^ĞĐŽZ͘ĂŽƐƚĂ͕ƉƌĞĐƵƌƐŽƌĚĂW^Wd͍KDĂŶƵƐĞĂŵĞŶƚŽWƐŝĐŽĨĂƌŵĂĐŽůſŐŝĐŽ;ŝŵͿƉŽƐƐşǀĞůĚĂ
Wd^͘ /Ŷ͗ŽƐƚĂW:͕>ŽƉĞƐDW͕  sĞůŽƐŽ :͘^ƚƌĞƐƐĞWſƐͲdƌĂƵŵĄƟĐŽͲDŽĚĞůŽƐ͕ďŽƌĚĂŐĞŶƐĞWƌĄƟĐĂƐ͘
>ĞŝƌŝĂ͗ĚŝƚŽƌŝĂůŝĨĞƌĞŶĕĂĞ&͕ϮϬϬϲ͘Ɖ͘ϭϲϬͲϯ͘
ůĞŝǆŽ &͘  hŶŝĚĂĚĞ ĚĞ ƵŝĚĂĚŽƐ /ŶƚĞŶƐŝǀŽƐ͗ DĂŶƵĂů ĚĞ ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͘ ŝƐƉŽŶşǀĞů Ğŵ͗ фŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘
ĐŚďĂůŐĂƌǀŝŽ͘ŵŝŶͲƐĂƵĚĞ͘ƉƚͬŽǁŶůŽĂĚƐͺ,^ͬ,ůŐͬ^ĞƌǀŝйϯйϳŽƐͬh/ͬDĂŶƵĂůйϮϬĚĞйϮϬ
ŶĨĞƌŵĂŐĞŵйϮϬh/͘ƉĚĨх͘
hƌŝǌǌŝ &͘ sŝǀġŶĐŝĂĚĞ&ĂŵŝůŝĂƌĞƐĚĞƉĂĐŝĞŶƚĞƐĞŵƵŶŝĚĂĚĞƐĚĞdĞƌĂƉŝĂ /ŶƚĞŶƐŝǀĂ͘ZĞǀŝƐƚĂƌĂƐŝůĞŝƌĂĚĞ
dĞƌĂƉŝĂ/ŶƚĞŶƐŝǀĂ΀WĞƌŝſĚŝĐŽKŶůŝŶĞ΁͘ϮϬϬϴ΀ĐĂƉƚƵƌĂĚŽĞŵ͗ϮϮĞǌ͘ϮϬϭϭ΁͖ϮϬ;ϰͿ͗Ɖ͘ϯϳϬͲϱ͘ŝƐƉŽŶşǀĞůĞŵ͗
фŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĐŝĞůŽ͘ďƌͬƉĚĨͬƌďƟͬǀϮϬŶϰͬǀϮϬŶϰĂϬϵ͘ƉĚĨх͘






























:ŽƵƌŶĂů ƌŝƟĐĂů ĂƌĞ DĞĚŝĐŝŶĞ ΀WĞƌŝſĚŝĐŽ KŶůŝŶĞ΁͘ ϮϬϭϬ ΀ŽŶƐƵůƚĂĚŽ ϮϮ Ğǌ͘ ϮϬϭϭ΁͖ ϭϰ;ϮͿ͗ Ɖ͘ϴϯͲϳ͘
ŝƐƉŽŶşǀĞůĞŵ͗фŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝũĐĐŵ͘ŽƌŐͬƚĞǆƚ͘ĂƐƉ͍ϮϬϭϬͬϭϰͬϮͬϴϯͬϲϴϮϮϭх͘
ZĞǌĞŶĚĞsĞƚĂů͘ZĞǀŝƐĆŽƌŝƟĐĂĚĞ/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐhƟůŝǌĂĚŽƐƉĂƌĂǀĂůŝĂƌĂƐƉĞĐƚŽƐŵŽĐŝŽŶĂŝƐ͕&şƐŝĐŽƐ
Ğ ^ŽĐŝĂŝƐ ĚĞ ƵŝĚĂĚŽƌ ĚĞ WĂĐŝĞŶƚĞƐ ĐŽŵ ĂŶĐƌŽ ŶĂ &ĂƐĞ dĞƌŵŝŶĂů ĚĂ ŽĞŶĕĂ͘ZĞǀŝƐƚĂ ƌĂƐŝůĞŝƌĂ ĚĞ




ĂĐŬƐƚƌŽŶ ͘ ƐƉĞĐƚŽƐ ^ŽĐŝŽůŽŐŝĐŽƐ ĚĂƐ /ŶƐƟƚƵŝĕƁĞƐ ,ŽƐƉŝƚĂůĂƌĞƐ ĚĞ ^ĂƷĚĞ͘ /Ŷ͗ dĞůĞƐ ĚĞ ƌĂƷũŽ 
ŵďŝĞŶƚĞƵƌďĂŶŽĞ^ ĂƷĚĞͲKƐ,ŽƐƉŝƚĂŝƐ͘>ŝƐďŽĂ͗^ ŽĐŝĞĚĂĚĞWŽƌƚƵŐƵĞƐĂĚĞWŶĞƵŵŽůŽŐŝĂ͕ϭϵϵϵ͖Ɖ͘ϭϰϯͲϵ͘



































































ƌĞƌĞƚŽŶ >͕ EŽůĂŶD͘ ^ĞĞŬŝŶŐ͗ Ă ŬĞǇ ĂĐƟǀŝƚǇ ĨŽƌ ŶĞǁ ĨĂŵŝůǇ ĐĂƌĞƌƐ ŽĨ ƐƚƌŽŬĞƐ ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ͘ :ŽƵƌŶĂů ŽĨ


















































KƌĚĞŵ ĚŽƐ ŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ͘ ZĞŇĞǆƁĞƐ Ͳ WĂĚƌŽĞƐ ĚĞ ƋƵĂůŝĚĂĚĞ ĚŽƐ ĐƵŝĚĂĚŽƐ ĚĞ ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͘ >ŝƐďŽĂ͗
KƌĚĞŵĚŽƐŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ͕ϮϬϬϱ͘
ĂŵƉŽŶŽŐĂƌĂ^͕ĞǌŽƌǌŝ>t͕sŝĞŝƌĂ&s͘KĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽĚĞdĞƌĂƉŝĂ/ŶƚĞŶƐŝǀĂĞŽĐƵŝĚĂĚŽĐĞŶƚƌĂĚŽŶĂ
ĨĂŵşůŝĂ͗ ƵŵĂ ƉƌŽƉŽƐƚĂ ĚĞ ƐĞŶƐŝďŝůŝǌĂĕĆŽ͘ ZĞǀŝƐƚĂ 'ĂƷĐŚĂ ĚĞ ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ ΀WĞƌŝſĚŝĐŽ KŶůŝŶĞ΁͘ ϮϬϬϮ













ůĞŝǆŽ &͘  hŶŝĚĂĚĞ ĚĞ ƵŝĚĂĚŽƐ /ŶƚĞŶƐŝǀŽƐ͘ ĞŶƚƌŽ ,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ ĚŽ ĂƌůĂǀĞŶƚŽ ůŐĂƌǀŝŽ͕ W͕ ϮϬϬϳ͘
ŝƐƉŽŶşǀĞůĞŵ͗фŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŚďĂůŐĂƌǀŝŽ͘ŵŝŶƐĂƵĚĞ͘ƉƚͬŽǁŶůŽĂĚƐͺ,^ͬ,ůŐͬ^ĞƌǀŝйϯйϳŽƐͬh/ͬ
DĂŶƵĂůйϮϬĚĞйϮϬŶĨĞƌŵĂŐĞŵйϮϬh/͘ƉĚĨх͘
WĂƵů &͕ ,ĞŶĚƌǇ͕ĂďƌĞůůŝů͘DĞĞƟŶŐƉĂƟĞŶƚĂŶĚ ƌĞůĂƟǀĞƐ ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶŶĞĞĚƐƵƉŽŶ ƚƌĂŶƐĨĞƌ ĨƌŽŵĂŶ


















































































ZĂŵĂĐŚĂŶĚƌĂ͕ W͘ ͖ŽŽƚŚ͕^͖͘WŝĞƚĞƌƐ͕ d͘ ͖sƌŽƚƐŽƵ͕<͘Θ,ƵƉƉĞƌƚ͕ &͘ ͘ ;ϮϬϬϵͿ͘ďƌŝĞĨƐĞůĨͲĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ
ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ ǁĞůůͲďĞŝŶŐ ŝŶ ƉĂƟĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĐĂŶĐĞƌ͗ ƌĞƐƵůƚƐ ĨƌŽŵ Ă ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ
ƐƚƵĚǇ͘WƐǇĐŚŽͲKŶĐŽůŽŐǇ͕ ϭϴ͕ϭϯϮϯͲϭϯϮϲ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϬϮͬƉŽŶ͘ϭϱϭϲ
'ĂƐƚŽŶͲ:ŽŚĂŶƐŽŶ͕&͘ ͖>ĂĐŚŝĐĂ͕͘D͖͘&ĂůůͲŝĐŬƐŽŶ͕:͘D͘Θ<ĞŶŶĞĚǇ͕ D͘:͘;ϮϬϬϰͿ͘WƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂůŝƐƚƌĞƐƐ͕
&ĂƟŐƵĞ͕ ƵƌĚĞŶ ŽĨ ĂƌĞ͕ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ >ŝĨĞ ŝŶ WƌŝŵĂƌǇ ĂƌĞŐŝǀĞƌƐ ŽĨ WĂƟĞŶƚƐtŝƚŚ ƌĞĂƐƚ ĂŶĐĞƌ
hŶĚĞƌŐŽŝŶŐƵƚŽůŽŐŽƵƐŽŶĞDĂƌƌŽǁdƌĂŶƐƉůĂŶƚĂƟŽŶ͘KŶĐŽůŽŐǇEƵƌƐŝŶŐ&ŽƌƵŵ͕ϯϭ;ϲͿ͕ϭϭϲϭͲϭϭϲϵ͘
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϴϴͬϬϰ




^͘͘ ;ϮϬϬϮͿ͘ /ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ ƚŽ /ŵƉƌŽǀĞ WƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů &ƵŶĐƟŽŶŝŶŐ ĨŽƌ EĞǁůǇ ŝĂŐŶŽƐĞĚ WĂƟĞŶƚƐtŝƚŚ
ĂŶĐĞƌ͘ KŶĐŽůŽŐǇEƵƌƐŝŶŐ&ŽƌƵŵ͕Ϯϵ;ϲͿ͕ϵϲϳͲϵϳϱ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϴϴͬϬϮ
ĞƐŚůĞƌ͕  ͘D͘͖͘ &ĞĞͲ^ĐŚƌŽĞĚĞƌ͕  <͘͖͘ ŽǁĚǇ͕  :͘>͖͘DĞƩůĞƌ͕  d͘ ͖͘EŽǀŽƚŶǇ͕  W͘ ͖ ŚĂŽ͕ y͘Θ &ƌŽƐƚ͕D͘,͘
;ϮϬϬϲͿ͘WĂƟĞŶƚKƌŝĞŶƚĂƟŽŶWƌŽŐƌĂŵĂƚĂŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞĂŶĐĞƌĞŶƚĞƌ͘ KŶĐŽůŽŐǇEƵƌƐŝŶŐ&ŽƌƵŵ͕
ϯϯ;ϯͿ͕ϱϲϵͲϱϳϴ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϴϴͬϬϲ
^ƚĞƉŚĞŶD͘ƵĞƌďĂĐŚ͕WŚ͕ŽŶĂůĚ :͘<ŝĞƐůĞƌ͕ WŚ͕ :ĞŶŶŝĨĞƌtĂƌƚĞůůĂ͕D^͕^ĂƌĂŚZĂƵƐĐŚ͕D^͕<ĞǀŝŶ
Z͘tĂƌĚ͕D͕ĂŶĚZĂŽ/ǀĂƚƵƌǇ͕ D͘&ƌŽŵĞƉĂƌƚŵĞŶƚŽĨWƐǇĐŚŽůŽŐǇ;^D͕:<͕:t͕^ZͿ͕ZĞĂŶŝŵĂƟŽŶ
ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ^ ŚŽĐŬĞŶƚĞƌ;^D͕<Zt͕Z/Ϳ͕ĞƉĂƌƚŵĞŶƚŽĨŵĞƌŐĞŶĐǇDĞĚŝĐŝŶĞ;<ZtͿ͕ĂŶĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ





ĂƌĞhŶŝƚ͗ƚŚĞŬŶŽǁůĞĚŐĞŽĨĂŵƵůƟƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƚĞĂŵ͖ZĞǀ͘ ůĞƚƌ͘ ŶĨ͘ ϮϬϬϴ͖ϭϬ;ϰͿ͗ϭϬϵϭͲϭϬϭ͘
DŝǌƵŶŽ͕D͖͘<ĂŬƵƚĂ͕D͘Θ/ŶŽƵĞ͕z͘ ;ϮϬϬϵ͕DĂŝŽͿ͘dŚĞīĞĐƚƐŽĨ^ĞŶƐĞŽĨŽŚĞƌĞŶĐĞ͕ĞŵĂŶĚƐŽĨ/ůůŶĞƐƐ͕







͖͘ ŝDŝĐĞůŝ͕ ^͖͘ ^ƚŽŶŝƐĐŚͲZŝŐŐƐ͕ '͖͘tĞƐƚĞŶĚŽƌƉ͕ :͖͘DŽƌƌŽǁ͕'͘Z͘Θ ^ƉŝĞŐĞů͕ ͘ ;ϮϬϬϴͿ͘ ^ƵƉƉŽƌƟǀĞͬ
ĞǆƉƌĞƐƐŝǀĞŐƌŽƵƉ ƚŚĞƌĂƉǇ ĨŽƌƉƌŝŵĂƌǇďƌĞĂƐƚ ĐĂŶĐĞƌƉĂƟĞŶƚƐ͗Ă ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞŵƵůƟĐĞŶƚĞƌ
ƚƌŝĂů͘WƐǇĐŚŽͲKŶĐŽůŽŐǇ͕ ϭϳ͕ϰϯϴͲϰϰϳ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϬϮͬƉŽŶ͘ϭϮϴϬ
WĞƌĞŝƌĂ͕ϮϬϬϱ
&ŝůŝƉĞ͕͘ ^ŝŶƚŽŵĂƚŽůŽŐŝĂ WƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂ ĚŽƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ ĐƵŝĚĂĚŽƌĞƐ ĐŽŵ ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ Ğŵ ĐƵŝĚĂĚŽƐ
/ŶƚĞŶƐŝǀŽƐ͘dĞƐĞĚĞDĞƐƚƌĂĚŽƐĐŽůĂ^ƵƉĞƌŝŽƌĚĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵĚŽWŽƌƚŽ͘WŽƌƚŽ͕ϮϬϭϮ͘
,ĞŝĚƌŝĐŚ͕ ^͘D͖͘ ƌŽǁŶ͕ Z͘>͖͘ ŐĂŶ͕ :͘:͖͘ WĞƌĞǌ͕K͘͖͘ WŚĞůĂŶ͕ ͘,͖͘ zĞŽŵ͕,͘ΘtĂƌĚ͕ ^͘͘ ;ϮϬϬϵͿ͘An 
/ŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĞĚZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶĂů/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƚŽ/ŵƉƌŽǀĞ^ǇŵƉƚŽŵDĂŶĂŐĞŵĞŶƚ;/Z/^ͿŝŶKůĚĞƌƌĞĂƐƚ
ĂŶĐĞƌ^ƵƌǀŝǀŽƌƐ͗dŚƌĞĞWŝůŽƚ^ƚƵĚŝĞƐ͘KŶĐŽůŽŐǇEƵƌƐŝŶŐ&ŽƌƵŵ͕ϯϲ;ϯͿ͕ϭϯϯͲϭϰϯ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϴϴͬϬϵ
236
tĞŶŐƐƚƌŽŵ͕,ĂŐŐŵĂƌŬĞ&ŽƌƐďĞƌŐ͕ϮϬϬϭ
EŽƌƚŚŽƵƐĞ͕>͖<ĞƌƐŚĂǁ͕d͘ ͖ĂƌůĞŶĞ͕D͘Θ^ĐŚĂĨĞŶĂĐŬĞƌ͕ ͘;ϮϬϬϱͿ͘īĞĐƚƐŽĨĂĨĂŵŝůǇŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶŽŶ
ƚŚĞƋƵĂůŝƚǇŽĨůŝĨĞŽĨǁŽŵĞŶǁŝƚŚƌĞĐƵƌƌĞŶƚďƌĞĂƐƚĐĂŶĐĞƌĂŶĚƚŚĞŝƌĨĂŵŝůǇĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ͘WƐǇĐŚŽͲKŶĐŽůŽŐǇ͕ 
ϭϰ͕ϰϳϴͲϰϵϭ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϬϮͬƉŽŶ͘ϴϳϭ
266.
267.
237
ò®®®͘ÄøÊÝ
238
239
ANEXO I
InstrƵŵĞŶƚŽĚĞŽůŚĞŝƚĂĚĞĂĚŽƐ
Doente
ůĂďŽƌĂĚŽƉŽƌ:ŽƐĠŶƚſŶŝŽWŝŶŚŽ
ϮϰϬ
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ANEXO II
InstrƵŵĞŶƚŽĚĞŽůŚĞŝƚĂĚĞĂĚŽƐ
&ĂŵŝůŝĂƌƵŝĚĂĚŽƌ
ůĂďŽƌĂĚŽƉŽƌ:ŽƐĠŶƚſŶŝŽWŝŶŚŽ
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ϮϱϬ
 

251

252
 

253

254
 

255

256
 

257

258
 

259


ϮϲϬ
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ANEXO III
ƵƚŽƌŝǌĂĕĆŽĚŽŽŶƐĞůŚŽĚĞĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ
262
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ANEXO IV
ƵƚŽƌŝǌĂĕĆŽĚĂŽŵŝƐƐĆŽĚĞƟĐĂ
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ANEXO V
ŽŶƐĞŶƟŵĞŶƚŽ/ŶĨŽƌŵĂĚŽ
ϮϳϬ
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